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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal, growth 
opportunity, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan dan likuiditas terhadap 
profitabilitas baik secara parsial maupun simultan pada perusahaan sektor 
property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel 
penelitian ini diperoleh dengan menggunakan teknik purposive sampling, 
sehingga diperoleh 29  sampel dengan periode penelitian 2016-2019. Jenis data 
menggunakan data sekunder, analisis data menggunakan uji asumsi klasik dan 
pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi data panel (pooled data) 
dengan menggunakan alat bantu Eviews 9. Penelitian model yang di pakai dalam 
analisis adalah memakai uji chow dan uji hausman dengan metode fixed effect 
model. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perhitungan hipotesis secara 
parsial  variabel struktur modal, ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan   
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Variabel growth opportunity  dan 
likuiditas tidak berpengaruh singnifikan terhadap profitabilitas perusahaan. Hasil 
pengujian secara simultan variabel struktur modal, growth opportunity, ukuran 
perusahaan, pertumbuhan penjulan dan likuiditas berpengaruh signifikan dalam 
memprediksi profitabilitas. Dari hasil penelitian ini juga diperoleh Koefisien 
Determinasi (R2) dengan nilai 0.909406 memiliki arti bahwa sebesar 90,94% 
pengungkapan dijelaskan oleh variabel antara struktur modal, growth 
opportunity, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjulan dan likuiditas sedangkan 
sisanya 9,06% dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 
 
Kata Kunci :  Profitabilitas, Struktur Modal, Growth Opportunity, 
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1.1 LATAR BELAKANG 
Dengan perkembangan zaman dan kemajuan teknologi yang berdampak 
pada berkembang luasnya perusahaan retail membuat persaingan usaha 
semakin ketat. Hal ini memicu permasalahan manajemen semakin kompleks. 
Sedangkan perekonomian di Indonesia saat ini belum stabil terutama pada 
sektor property dan real estate, sehingga semakin banyak perusahaan yang 
kesulitan dalam mempertahankan kelangsungan hidupnya. Berinovasi, 
kreatif, dan inisiatif harus dilakukan oleh perusahaan dengan tujuan 
meningkatkan efisiensi dan keuntungan agar perusahaan dapat menguasai 
pangsa pasar, manajemen keuangan perlu mengetahui faktor-faktor yang 
mempengaruhi profitabilitas sehingga perusahaan dapat memperoleh 
pencapaian laba yang maksimal. Perusahaan dapat memaksimalkan labanya 
apabila manajer keuangan mengetahui faktor-faktor yang memiliki pengaruh 
besar terhadap profitabilitas perusahaan. Dengan mengetahui pengaruh dari 
masing-masing faktor terhadap profitabilitas, perusahaan dapat menentukan 
langkah yang tepat untuk mengatasi masalah-masalah dan meminimalisir 
dampak negatif yang timbul. Semua faktor yang terdapat dalam sebuah 
perusahaan memiliki pengaruh terhadap kemampuan perusahaan untuk 
mendapatkan laba. Untuk memaksimalkan masing-masing faktor diperlukan 





Jumlah laba bersih setiap perusahaan untuk jangka waktu tertentu dapat 
dikonseptualisasikan sebagai hasil akhir dari kegiatan investasi, pendanaan 
dan operasi. Dalam kegiatan ini dipengaruhi oleh faktor lingkungan internal, 
lingkungan eksternal dan keputusan manajemen. Besarnya laba yang 
diperoleh perusahaan juga dapat digunakan untuk menilai kinerja keuangan 
(Pangestuti dan Oetomo, 2016) 
Perusahaan  pada  dasarnya  merupakan suatu  unit  kegiatan  produksi  
yang  menyediakan barang  dan  jasa  bagi  masyarakat  dengan  tujuan untuk  
memperoleh  keuntungan  dan  dapat memenuhi  kebutuhan  masyarakat.  
Suatu perusahaan akan selalu terus meningkatkan posisi keuangannya  supaya  
dapat  terus  bertahan  dan mempunyai  daya  saing  yang  tinggi.  Apalagi 
perusahaan-perusahaan  yang  berperan  sebagai perusahaan property dan real 
estate, mereka akan terus berupaya untuk terus  mempertahankan  posisinya  
di  dunia  usaha modern  ini  dengan  cara  mencermati  dan menganalisis 
kinerja keuangan perusahaan. Salah satunya  adalah  dengan  menganalisis  
kinerja keuangan suatu perusahaan.  
Laporan  keuangan  menyajikan informasi  keuangan  penting,  yaitu  
hasil  usaha dalam  suatu  periode  tertentu,  posisi  keuangan pada  satu  
tanggal  tertentu,  perubahan  posisi ekuitas  pada  periode  tertentu,  arus  kas  
selama suatu periode tertentu. Dalam  menganalisis  data keuangan  
diperlukan  suatu  ukuran  tertentu, ukuran  yang  sering  digunakan  dalam 
menganalisis  laporan  keuangan  adalah rasio keuangan.  Rasio  dalam  





antara jumlah tertentu dalam suatu pos  laporan  keuangan  dengan  jumlah  
yang  lain pada pos laporan keuangan yang lain. (Alicia, 2017).   
Sektor properti dan real estate dapat dijadikan tolak ukur pertumbuhan 
ekonomi suatu negara. Jika kondisi makroekonomi negara tumbuh pesat 
maka bisnis properti dan real estate juga mengalami pertumbuhan. 
Perkembangan industri properti di Indonesia akan turut memberikan dampak 
besar bagi pertumbuhan ekonomi nasional. Ini lantaran sektor tersebut banyak 
bersinggungan dengan bidang-bidang lainnya, begitupun sebaliknya apabila 
makroekonomi negara menurun maka sektor properti dan real estate juga 
akan mengalami penurunan. Saat ini perusahaan yang bergerak dibidang 
sektor property dan real estate  mengalami penurunan profitabilitas 
dikarenakan melemahnya pasar properti di Indonesia dan banyaknya aturan-
aturan yang ketat yang dikeluarkan pemerintah seperti aturan PPnBM, 
Taxation, LTV (Loan To Value), dan Tax Amnesty dengan tujuan agar harga 
properti tak mengalami kenaikan, sehingga hal ini membuat industri properti 
stagnan hingga saat ini. 
Tercatat pada tahun 2019 pertumbuhan sektor property dan real estate 
hanya naik sebesar 2,16% berada di angka 5,74%.  Lemahnya sektor property 
dan real estate tercermin dari lima emiten di sektor property dan real estate 
yaitu PT Bumi Citra Permai Tbk (BCIP), PT Bekasi Fajar Industrial Estate 
Tbk (BEST), PT Agung Podomoroland Tbk (APLN), PT Lippo Cikarang Tbk 
(LPCK) dan PT Plaza Indonesia Realthy Tbk (PLIN) yang secara total 





55,6 % year-on-year (yoy) dari laba bersih di tahun sebelumnya yang sebesar 
Rp 3,28 triliun. Berikut ini disajikan nilai dari laba bersih, pendapatan bersih 
dan net profit margin dari beberapa perusahaan-perusahaan yang bergerak di 
sektor property dan real estate pada tabel dibawah ini  : 
Tabel 1.1 Persentase Penurunan/Kenaikan Laba Bersih, Pendapatan 
Usaha, dan Return On Assets  
Perusahaan sektor property dan real estate tahun 2016-2019 
(dalam jutaan rupiah, kecuali disebutkan lain) 




PT. Agung Podomoroland Tbk. 
Laba bersih 
2015 1.116.763 - 
2016 939.737 -15,90% 
2017 1.882.581 100,30% 
2018 205.780 -89,10% 
2019 120.811 -41,30% 
Pendapatan 
2015 5.971.581 - 
2016 6.006.952 0,60% 
2017 7.043.036 14,70% 
2018 5.035.325 -39,90% 
2019 3.792.475 -32,80% 
Return On Assets 
2015 4,60% - 
2016 3,70% -0,90% 
2017 6,90% 3,20% 
2018 0,70% -6,20% 
2019 0,40% -0,30% 
PT. Bekasi Fajar Industrial Estate 
Tbk. 
Laba bersih 
2015 211.935 - 
2016 336.287 58,70% 
2017 483.387 43,70% 
2018 422.537 -12,60% 
2019 380.153 -10,00% 
Pendapatan 
2015 686.980 - 
2016 824.408 20,00% 
2017 1.006.096 22,00% 
2018 962.801 -4,30% 
2019 131.094 -34,70% 







Lanjutatan Tabel 1.1  
  
Return On Assets 
2016 6% 1,00% 
2017 8% 2,00% 
2018 7% -1,00% 
2019 6% -1,00% 
PT. Bumi Citra Permai Tbk. 
Laba bersih 
2015 5.355 - 
2016 49.428 823,00% 
2017 53.530 8,30% 
2018 50.247 -6,10% 
2019 23.202 -53,80% 
Pendapatan Usaha 
2015 170.737 - 
2016 227.824 33,40% 
2017 189.037 -17,00% 
2018 200.659 6,10% 
2019 131.094 -34,70% 
Return On Assets 
2015 2,18% - 
2016 7,70% 5,50% 
2017 6,50% -1,20% 
2018 5,91% -0,60% 
2019 2,67% -3,20% 
PT. Lippo Cikarang  Tbk. 
  
Laba bersih 
2015 914.989 - 
2016 539.796 -41,00% 
2017 368.440 -31,70% 
2018 2.027.361 450,30% 
2019 384.032 -81,10% 
Pendapatan  Usaha 
2015 2.120.553 -  
2016 1.484.560 -30,00% 
2017 1.457.524 -1,80% 
2018 2.124.392 45,80% 
2019 1.658.434 -21,90% 
Return On Assets 
2015 16,71% - 
2016 9,55% -7,20% 
2017 2,96% -6,60% 
2018 21,98% 19,00% 
2019 3,14% -18,80% 
PT. Plaza Indonesia Realthy Tbk. 
Laba bersih 
2015 279.689 - 
2016 725.619 159,40% 
2017 286.289 -60,50% 
2018 580.420 102,70% 
2019 548.540 -5,50% 





Lanjutan Tabel 1.1 
  
  
2016 1.659.205 0,90% 
2017 1.609.457 -3,00% 
2018 1.443.830 -10,30% 
2019 1.477.980 2,40% 
Return On Assets 
2015 5,99% - 
2016 6,17% 0,20% 
2017 1,99% -4,20% 
2018 3,83% 1,80% 




Pada tabel diatas dapat dilihat kinerja keuangan dari beberapa perusahaan 
sektor property dan real estate yang mengalami penurunan profitabilitas pada 
tahun 2016-2019. Dimana penurunan atas laba yang signifikan terjadi pada 
PT.Agung Podomoro Land Tbk pada tahun 2018, laba bersih menurun 
sebesar 89,1%. Laba bersih sebesar Rp  1,88 triliun pada 2017 menurun tajam 
menjadi Rp205,78  miliar pada tahun 2018. Penurunan yang signifikan atas 
laba ini juga dialami PT.Lippo Cikarang Tbk pada tahun 2019, dimana laba 
bersih menurun sebesar 81,1 %  laba bersih sebesar Rp2,02 triliun pada tahun 
2018 turun menjadi Rp384,03 miliar pada tahun 2019. Pada PT.Plaza 
Indonesia Realty Tbk juga terjadi penurunan laba yang signifikan pada tahun 
2017, dimana laba bersih menurun 60,5%. Laba bersih sebesar Rp725,61 
miliar pada tahun 2016 turun  menjadi Rp286,28 miliar pada tahun 2017. Dua 
emitmen sisanya yakni PT.Bumi Citra Permai Tbk dan PT Bekasi Fajar 






Penurunan atas  laba ini juga terefleksi dari kinerja pendapatan. 
Penurunan pendapatan usaha berdasarkan persentase yang signifikan terjadi 
pada PT Agung Podomoro Land Tbk 2018, pendapatan bersih menurun 
sebesar 39,9%. Dimana pendapatan bersih sebesar Rp7,04 triliun pada tahun 
2017 turun menjadi Rp3,79  triliun  pada tahun  2018. Penurunan pendapatan 
bersih kedua terbesar dialami PT Bumi Citra Permai  Tbk pada tahun 2019, 
pendapatan bersih menurun sebesar 34,7%. Dimana nilai pendapatan bersih 
Rp200,65 miliar pada tahun 2018 menurun menjadi Rp 131,09 miliar pada 
tahun 2019. Penurunan pendapatan juga dialami PT.Lippo Cikarang Tbk, 
pendapatan bersih menurun sebesar 21,9%. Dimana nilai pendapatan Rp2,12 
triliun pada tahun 2018 menurun menjadi Rp1,65 triliun pada tahun 2019. 
Dua emitmen sisanya yakni PT.Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk mengalami 
penurunan pendapatan bersih sebesar 1,27% dan kondisi berbeda terjadi pada 
PT.Plaza Indonesia Realthy Tbk pada tahun 2019 yang mana pendapatan 
bersih naik dari tahun sebelumnya dan laba yang dihasilkan menurun pada 
tahun berikutnya.   
Hal ini menunjukkan adanya permasalahan terkait profitabilitas  pada 
perusahaan sektor property dan real estate. Penurunan laba bersih  
perusahaan sangat berpengaruh terhadap return on assets. Penurunan kinerja 
keuangan terutama dalam pendapatan usaha perusahaan ini dikarenakan 
melemahnya pasar properti Indonesia, karena mayoritas pendapatan turun 






Berdasarkan fenomena diatas sangat erat hubungannya dengan salah satu 
variabel dependen yang akan diteliti yaitu variabel pertumbuhan penjualan 
karena pertumbuhan penjualan mengambarkan tolak ukur keberhasilan 
perusahaan. Keberhasilan tersebut menjadi tolak ukur investasi untuk 
pertumbuhan pada masa yang akan datang. Pertumbuhan perusahaan dapat 
ditunjukkan dengan pertumbuhan penjualan yang dimiliki perusahaan. 
Karena semakin  tinggi tingkat penjualan  diharapkan semakin besar hasil 
operasional yang dihasilkan perusahaan.  
Salah satu ukuran kinerja yang sering digunakan oleh perusahaan adalah 
profitabilitas. Profitabilitas menunjukkan seberapa besar kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pengelolaan aktiva yang 
dimilikinya. Setiap perusahaan selalu berusaha untuk meningkatkan 
profitabilitasnya. Jika sebuah perusahaan berhasil meningkatkan 
profitabilitasnya, dapat diartikan bahwa perusahaan tersebut mampu 
mengelola aktivanya secara efektif dan efisien, sehingga mampu 
menghasilkan laba yang tinggi. Jika perusahaan mampu tetap 
mempertahankan tingkat risiko bisnisnya pada tingkat tertentu atau bahkan 
mampu menurunkan tingkat risiko bisnisnya, maka semakin tinggi 
profitabilitas akan menyebabkan semakin tinggi nilai perusahaan. 
Oleh karena itu, untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan maka pihak 
manajemen perlu meningkatkan profitabilitas perusahaan. Agar dapat 
meningkatkan profitabilitasnya, pihak manajemen perusahaan perlu 





perusahaan. Faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas antara lain 
struktur modal, growth opportunity, ukuran perusahaan, pertumbuhan 
penjualan dan likuiditas. 
Hubungan struktur modal dan profitabilitas merupakan hubungan yang 
tidak dapat diabaikan. Keduanya memiliki hubungan yang saling 
mempengaruhi satu dan lainnya. Hal itu dikarenakan perusahaan memerlukan 
peningkatan profitabilitas agar dapat bertahan hidup jangka panjang dan 
nantinya berpengaruh pada nilai perusahaannya (Sary et al 2017). 
Addae et al. (2013) menyatakan bahwa struktur modal adalah sumber 
komposisi dana yang dikelola oleh perusahaan dalam menjalankan aktivitas 
bisnis usahanya untuk mendapatkan tingkat profitabilitas. Struktur modal 
yang optimal mempertimbangkan beberapa faktor antara lain pajak, biaya 
keagenan (agency costs) dan biaya kesulitan keuangan (financial distress), 
ketika beban biaya yang diakibatkan oleh penggunaan utang semakin besar, 
yang berarti bahwa terdapat trade-off biaya dan manfaat atas penggunaan 
hutang (Sartono, 2010: 225 dalam Yani, 2016). Menurut penelitian terdahulu 
yang dilakukan oleh Binangkit dan Raharjo (2014) pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia menemukan adanya 
hubungan positif signifikan antara struktur modal terhadap profitabilitas. 
Penelitian yang dilakukan Astuti et al (2015), Marusya dan Magantar (2016),  
Efendi dan Wibowo (2017) menemukan bahwa adanya pengaruh positif 
signifikan antara struktur modal terhadap profitabilitas. Hasil temuan lainnya 





menyatakan bahwa struktur modal memiliki hubungan positif namun tidak 
signifikan. Penelitian tersebut menjadi tidak konsisten terhadap hasil 
penelitian dari Fawzi dan Maroof (2012), Nurcahyani (2014), Chechet dan 
Olayiwola (2014) menemukan terdapat hubungan negatif signifikan antara 
struktur modal terhadap profitabilitas perusahaan. 
Perusahaan-perusahaan yang mempunyai growth opportunity tinggi 
mempunyai nilai investasi dalam jumlah yang besar, terutama dalam aktiva 
tetap. Investasi  tersebut dilakukan melalui pembangunan pabrik baru, 
pembelian mesin baru, program research and development dalam rangka 
menemukan produk dan teknologi baru, pembelian teknologi baru terutama 
teknologi informasi, dan perluasan pasar. Perusahaan-perusahaan ini 
cenderung menahan labanya untuk membiayai investasinya yang besar dalam 
rangka untuk melakukan ekspansi bisnis. Dampak adanya investasi yang 
besar tersebut maka perusahaan-perusahaan yang mempunyai growth 
opportunity tinggi akan mempunyai profitabilitas yang tinggi. Dengan 
demikian, growth opportunity berpengaruh positif terhadap profitabilitas. 
(Hasil penelitian Abor (2005) , Cho & Pucik (2005)  dan Setiawan (2009) 
menemukan bahwa growth opportunity berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian berbeda ditunjukkan oleh Said & 
Mande (2020) menunjukkan bahwa growth opportunity tidak  mempunyai 
pengaruh terhadap profitabilitas.  
Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan. 





perusahaan berukuran kecil. Perusahaan besar mampu menghasilkan produk 
dengan harga per unit yang rendah karena berproduksi pada skala ekonomis 
(Rahmat Setiawan, 2009). Ukuran perusahaan adalah salah  satu  faktor  yang  
dapat  meningkatkan profitabilitas, semakin besar  ukuran perusahaan  akan  
mengakibatkan biaya  yang  lebih  besar  sehingga  dapat  mengurangi 
profitabilitas (Ambarwati et al., 2015).  
Disamping itu, menurut Eljelly (2004) perusahaan besar dapat membeli 
bahan baku dalam jumlah besar sehingga perusahaan besar mendapat 
potongan harga (quantity discount) dari pemasok. Perusahaan besar juga 
dapat memperoleh persyaratan kredit yang lunak dari pemasok dibanding 
perusahaan kecil. Perusahaan besar juga mampu mengumpulkan piutangnya 
lebih cepat dibanding perusahaan kecil. Dilihat dari sisi kemampuan 
memperoleh dana untuk ekspansi bisnis, perusahaan besar mempunyai akses 
yang besar ke sumber-sumber dana baik ke pasar modal maupun perbankan, 
untuk membiayai investasinya dalam rangka meningkatkan labanya. Oleh 
karena itu, semakin besar ukuran perusahaan semakin tinggi profitabilitasnya. 
Dengan demikian, ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 
profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian Ambarwati (2015), Pramesti 
dkk(2016), Pangestuti (2016) dan  Wikardi  (2017) dan menemukan bahwa 
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. 
Dan hasil penelitian  berbeda ditunjukkan oleh Sukmayanti (2019) bahwa 





Pertumbuhan penjualan adalah indikator penting dari penerimaan pasar 
atas produk/jasa suatu perusahaan, dimana pendapatan yang dihasilkan dari 
penjualan akan dapat digunakan untuk mengukur tingkat pertumbuhan 
penjualan. Proksi yang digunakan dalam penelitian ini untuk menghitung 
pertumbuhan penjualan yaitu selisih antara jumlah penjualan periode ini 
dengan periode sebelumnya dibandingkan dengan penjualan periode 
sebelumnya. Penelitian yang dilakukan oleh Farhana dkk (2016) 
menyimpulkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh Positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas. Hasil penelitian berbeda ditunjukkan oleh 
putra (2015) yang menyimpulkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap profitabilitas. 
Likuiditas perusahaan menunjukkan  kemampuan  perusahaan  untuk  
membayar kewajiban  jangka  pendek  tepat  pada  waktunya.  likuiditas  
perusahaan  ditunjukkan  oleh besar kecilnya aset lancar yaitu aset yang 
mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas,  surat  berharga,  
piutang,  persediaan. Likuiditas dan profitabilitas saling berkaitan, 
dikarenakan jika perusahaan dapat memenuhi liabilitas jangka pendeknya 
menggunakan aset lancarnya, maka dapat dikatakan bahwa perusahaan 
tersebut memiliki cukup dana yang tersedia untuk membayar liabilitasnya 
yang akan berdampak pada keuntungan bagi perusahaan. 
 Menurut  Kasmir  (2012:129)  mendefinisikan likuiditas  sebagai  
berikut:  “Likuiditas  adalah  rasio  untuk  menunjukkan  atau  mengukur 





jatuh  tempo,  baik kewajiban  kepada  pihak  luar  perusahaan  (likuiditas  
badan  usaha)  maupun  di  dalam perusahaan (likuiditas perusahaan). 
Likuiditas  merupakan  hal  yang  sangat penting  karena menyangkut  
kepercayaan  kreditur    terhadap    perusahaan    dalam    hal  kemampuan      
perusahaan  dalam  memenuhi liabilitasnya yang jatuh tempo. Tingkat 
likuiditas ini  selalu  menjadi  perhatian  penting  bagi  para penganalisa 
laporan keuangan untuk mengetahui profitabilitas  berbanding  terbalik  
dengan likuiditas.  Peningkatan  likuiditas  biasanya dibayar dengan 
penurunan profitabilitas (Ratnasari, 2016). 
Profitabilitas memberikan gambaran seberapa efektif perusahaan 
beroperasi sehingga memberikan keuntungan bagi perusahaan. Profitabilitas 
suatu perusahaan dapat diukur dengan menghubungkan antara keuntungan 
atau laba yang diperoleh dari kegiatan pokok perusahaan dengan kekayaan 
atau aset yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan perusahaan 
(operating asset). Profitabilitas dalam kegiatan operasional perusahaan 
merupakan elemen penting dalam mempertahankan kelangsungan hidup 
perusahaan.  Perusahaan yang memiliki kemampuan untuk memperoleh laba 
dengan memanfaatkan semua sumber daya perusahaan akan menyebabkan 
tujuan perusahaan tercapai. Laba merupakan hasil dari pendapatan oleh 
penjualan yang dikurangi dengan beban (Ratnasari dan Bidiyanto, 2016). 
Dalam penelitian ini peneliti mengunakan grand teori, Pecking Order 
Theory  yang menjelaskan bahwa setiap perusahaan dengan profitabilitas 





perusahaan tidak akan melakukan peminjaman jika tidak diperlukan. 
Perusahaan yang kurang profitable akan cenderung menggunakan utang yang 
lebih besar disebabkan karena dana internal tidak cukup untuk membiayai 
investasi perusahaan. Bagi perusahaan kecil utang merupakan sumber 
pendanaan yang lebih diminati (Sukmayanti et al, 2019). 
Penelitian ini memodifikasi ataupun bentuk replikasi dari penelitian 
terdahulu yang dilakukan oleh (Ni Wayan Pradnyanita Sukmayanti, 2019) 
Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan terhadap 
Profitabilitas pada perusahaan Property dan Real Estate periode 2014-2016. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah dengan 
menambahkan variabel Growth Opportunity dan Pertumbuhan Penjualan dan 
meneliti pada periode 2016-2019. Alasan peneliti menambahkan variabel 
Growth opportunity dan pertumbuhan penjualan adalah dikarenakan growth 
opportunity mencerminkan kemampuan perusahaan untuk meningkatkan 
ukuran perusahaannya yang tercermin dari peningkatan aktiva, growth 
opportunity dalam prespektif Pecking Order Theory memiliki pengaruh 
terhadap pengaruh terhadap struktur modal dikarenakan perusahaan yang 
memiliki pertumbuhan yang cepat sebaiknya lebih mengandalkan modal 
eksternal dibandingkan modal internal, sehingga kebutuhan modalnya dapat 
terpenuhi yang nantinya akan mempengaruhi laba yang akan dihasilkan oleh 
perusahaan. Selain itu, sektor property dan real estate juga merupakan salah 
satu sektor perusahaan yang memiliki peran penting dalam menyumbangkan 





dikisaran angka 3,5 % selama 5 tahun terakhir dan angka tersebut berada jauh 
dibawah pertumbuhan ekonomi nasional, yang berkisar pada angka 5%. Hal  
ini diakibatkan oleh  melemahnya pasar properti yang disebabkan menurunya 
daya beli masyarakat sehingga penjualan dan pendapatan sektor property dan 
real estate turun. Berdasarkan penjelasan diatas maka dari itu peneliti tertarik 
untuk menambahkan variabel growth opportunity dan pertumbuhan penjualan 
dalam penelitian ini. 
Penelitian ini penting untuk dilakukan supaya perusahaan  dapat  
memaksimalkan  labanya  apabila  manajer  keuangan mengetahui  faktor-
faktor  yang  memiliki  pengaruh  besar  terhadap  profitabilitas perusahaan.  
Dengan  mengetahui  pengaruh  dari  masing-masing  fakor  terhadap 
profitabilitas,  perusahaan  dapat  menentukan  langkah  untuk  mengatasi  
masalah-masalah dan meminimalisir dampak negatif yang yang timbul. 
Semua faktor yang terdapat  dalam  sebuah  perusahaan  memiliki  pengaruh  
terhadap  kemampuan perusahaan  untuk  mendapatkan  laba.   
 
1.2 RUMUSAH MASALAH 
Berdasarkan uraian latar belakang diatas maka perumusan masalahnya 
adalah : 
1. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Profitabilitas 
perusahaan property dan real estate yang listing di BEI tahun 
2016-2019? 





perusahaan property dan real estate yang listing di BEI tahun 
2016-2019? 
3. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Profitabilitas 
perusahaan property dan real estate yang listing di BEI tahun 
2016-2019? 
4. Apakah Pertumbuhan Penjualan berpengaruh terhadap 
Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang listing di 
BEI tahun 2016-2019? 
5. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Profitabilitas perusahaan 
property dan real estate yang listing di BEI tahun 2018-2019? 
6. Apakah Struktur modal, Growth Opportunity, Ukuran Perusahaan, 
Pertumbuhan Penjualan dan Likuiditas berpengaruh terhadap 
Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang listing di 
BEI tahun 2016-2019? 
 
1.3 TUJUAN PENELITIAN  
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini adalah: 
1. Untuk mengetahui apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap 
Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang listing di 
BEI tahun 2016-2019 
2. Untuk mengetahui apakah Grotwh Opportunity berpengaruh 
terhadap Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang 





3. Untuk mengetahui apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh 
terhadap Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang 
listing di BEI tahun 2016-2019 
4. Untuk mengetahui apakah Pertumbuhan Penjualan berpengaruh 
terhadap Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang 
listing di BEI tahun 2016-2019 
5. Untuk mengetahui apakah Likuiditas berpengaruh terhadap 
Profitabilitas perusahaan property dan real estate yang listing di 
BEI tahun 2016-2019 
6. Untuk mengetahui apakah Struktur Modal, Growth Opportunity, 
Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan dan Likuiditas 
berpengaruh terhadap Profitabilitas perusahaan property dan real 
estate yang listing di BEI tahun 2016-2019. 
 
1.4 MANFAAT PENELITIAN  
1. Bagi Perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat 
menghasilkan  konsep  mengenai  pengelolaan  rasio  keuangan  
terhadap profitabilitas  pada  perusahaan  property dan real estate  
yang  terdaftar  di  Bursa  Efek Indonesia. 
2. Bagi Investor memberikan analisa atau pertimbangan untuk 
investor melihat bagaimana  perusahaan  mampu  dan  
mengembangkan  dana  investasi  tersebut untuk kemudian 





perusahaan di masa yang akan datang,sehingga tidak salah dalam 
mengambil keputusan. 
3. Bagi penelititian selanjutnya, penelitian ini diharapkan memberikan 
bukti empiris menyangkut pengaruh Struktur Modal, Growth 
Opportunity, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan dan 
Likuiditas pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019 serta menambah 
variabel yang dapat mempengaruhi profitabilitas suatu perusahaan. 
 
1.5 SISTEMATIKA PENULISAN 
Untuk memperoleh gambaran umum mengenai sistematika penulisan 
proposal ini, maka penulis menguraikan secara ringkas isi masing-masing bab 
dengan sistematika sebagai berikut: 
BAB I : PENDAHULUAN 
Bab ini merupakan pendahuluan yang berisikan latar belakang 
masalah, rumusan masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian, 
manfaat penelitian dan sistematika penulisan. 
BAB II : TINJAUAN PUSTAKA 
Dalam bab ini akan dibahas apa saja landasan teori yang digunakan 
dalam penelitian ini. Disini juga akan dibahas masing-masing 
variabel yang digunakan agar lebih mengerti tentang variabel yang 






BAB III : METODE PENELITIAN 
Dalam bab ini akan menjelaskan bagaimana proses metode dalam 
penelitian, metode seperti apa yang digunakan bagaimana proses 
pengumpulan data dan bagaimana cara pengukuran dan pengujian 
yang dilakukan dalam penelitian. Selain itu dalam bab ini juga akan 
dijelaskan variabel-variabel yang digunakan seperti variabel 
independen, variabel dependen dan variabel 
BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 Dalam bab ini berisi tentang deskripsi objek penelitian, analisis 
data, interpretasi hasil dan argumentasi terhadap hasil penelitian. 
Sebelum dilakukan analisis data, terlebih dahulu dilakukan uji 
statistic deskriptif, multikolinearitas, heterokedastisitas dan uji 
regresi data panel. Setelah semua uji terpenuhi, baru dilakukan uji 
hipotesis 
 BAB V : PENUTUP 
  Pada bab ini merupakan bagian akhir dari penulisan skripsi ini. Di 
dalam bab ini disampaikan beberapa kesimpulan, keterbatasan 
penelitian, serta saran yang relevan untuk penelitian yang 










1.1 LANDASAN TEORI 
1.1.1 Pecking Order Theory 
Pecking order theory yang dikemukakan oleh Myers dan Maljuf, 
1984. Teori ini secara ringkas menjelaskan perusahaan dengan 
profitabilitas yang tinggi umumnya menggunakan utang dalam jumlah 
sedikit. Hutang yang merupakan sumber pendanaan eksternal, baru 
digunakan oleh perusahaan jika sudah tidak memiliki dana internal yang 
tidak mencukupi dan memadai. Karena dari profitabilitas yang tinggi 
tersebut terdapat sumber dana intenal yang berlimpah. Perusahaan yang 
kurang profitable akan cenderung menggunakan utang yang lebih besar 
disebabkan karena dana internal tidak cukup untuk membiayai investasi 
perusahaan. Bagi perusahaan kecil utang merupakan sumber pendanaan 
yang lebih diminati (Sukmayanti et al, 2019) 
Selain itu grand teori ini juga memberikan gambaran tingkatan dalam 
memperoleh dana untuk perusahaan, dan  menandakan perusahaan lebih 
memilih memakai sumber pendanaan internal (retained earnings) 
terlebih dahulu yaitu dari laba yang ditahan dan depresiasi, daripada 
menggunakan dana eksternal (hutang, saham) dari aktivitas pendanaan 








Profitabilitas adalah salah satu indikator yang digunakan dalam 
mengukur tinggi rendahnya laba atau keuntungan suatu perusahaan. 
Menurut Kasmir (2014:114), profitabilitas ini mengiinterprestasikan 
kemampuan perusahaan untuk mencari keuntungan atau laba dalam suatu 
periode tertentu.  Profitabilitas yang tinggi dapat menunjukkan semakin 
efektifnya perusahaan didalam menjalankan operasi perusahaan, sehingga 
diperolehnya laba yang optimal, dan sebaliknya profitabilitas rendah dapat 
menunjukkan perusahaan kurang efisien dalam menjalankan operasinya 
sehingga kurang mampu mencapai laba yang optimal (Hartono,2017). 
Profitabilitas dalam kegiatan operasional perusahaan merupakan elemen 
penting dalam mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan.  
Perusahaan yang memiliki kemampuan untuk memperoleh laba dengan 
memanfaatkan semua sumber daya perusahaan akan menyebabkan tujuan 
perusahaan tercapai.  
Pengukuran profitabilitas dilakukan dengan menggunakan berbagai 
alat ukur dengan kinerjanya yang berbeda-beda antara satu penelitian 
dengan penelitian lainnya (Hafsah dan Sari, 2015). Profitabilitas suatu 
perusahaan dapat diukur dengan menghubungkan antara keuntungan atau 
laba yang diperoleh dari kegiatan pokok perusahaan dengan kekayaan atau 





asset) (sukmayanti,2017). Profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan 
dengan Return On Asset (ROA). 
1. Return On Asset (ROA) 
ROA merupakan salah satu cara untuk menghitung kinerja keuangan 
perusahaan dengan membandingkan laba bersih dengan total aset 
perusahaan. Ini merupakan kemampuan dalam menghasilkan laba 
dengan memanfaatkan sumber daya yang ada (Carlo dan Daniele, 
2016). ROA menunjukkan seberapa banyak perusahaan telah 
memperoleh hasil dari penggunaan sumber daya keuangan perusahaan. 
Sehingga penulis menggunakan ROA, hal ini dikarenakan ROA dalam 
analisis keuangan merupakan salah satu teknik yang bersifat 
menyeluruh dan lazim digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas 
dari keseluruhan operasional perusahaan. Secara matematis ROA dapat 
dirumuskan sebagai berikut. 
    
            
          
 
ROA memiliki beberapa manfaat yang antara lain:  
1) Jika perusahaan telah menjalankan praktik akuntansi dengan 
baik maka dengan analisis ROA dapat diukur efisiensi 
penggunaan modal yang menyeluruh, yang sensitif terhadap 
setiap hal yang mempengaruhi keadaan keuangan perusahaan. 
2) Perusahaan terhadap industri. Hal ini merupakan salah satu 





3) Selain berguna untuk kepentingan kontrol, analisis ROA juga 
berguna untuk kepentingan perencanaan. 
ROA juga memiliki beberapa kelamahan seperti dibawah berikut ini: 
1) ROA sebagai pengukur divisi sangat dipengaruhi oleh metode 
depresiasi aktiva tetap. 
2) ROA mengandung distorsi yang cukup besar terutama dalam 
kondisi inflasi. ROA akan cenderung tinggi akibat dan 
penyesuaian (kenaikan) 
3) Harga jual, sementara itu beberapa komponen biaya masih 
dinilai dengan harga distorsi. 
 
1.1.3 Struktur Modal 
Struktur modal merupakan perbandingan antara hutang jangka 
panjang maupun hutang jangka pendek dengan modal sendiri. Sementara 
menurut (Brigham dan Houston, 2011) struktur modal sangat penting bagi 
perusahaan karena akan berhubungan dan berpengaruh terhadap besarnya 
tingkat risiko yang ada. Risiko merupakan kemungkinan atau probabilitas 
atas tidak tercapainya tingkat keuntungan yang diharapkan atau 
kemungkinan return yang diterima tidak sesuai dengan return yang 
diharapkan (Anwar, 2011). Struktur modal yang optimal sangat 
dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengurangi risiko tersebut. Sruktur 





akan mempengaruhi keputusan penganggaran modal yang akhirnya akan 
mempengaruhi harga saham.  
Masalah struktur modal merupakan unsur yang penting bagi setiap 
perusahaan untuk menjalankan usaha. Baik atau buruknya struktur modal 
mempunyai efek langsung terhadap posisi finansial perusahaan. Jika 
perusahaan menggunakan modal pinjaman yang terlalu besar, maka akan 
berakibat ketergantungan kepada pihak luar menjadi besar pula sehingga 
risiko finansial tinggi karena harus membayar bunga.  
Dalam analisis ini rasio keuangan yang digunakan untuk 
menganalisis struktur modal adalah rasio solvabilitas. Rasio solvabilitas 
atau disebut juga dengan rasio leverage merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur perbandingan dana yang disediakan oleh pemiliknya 
dengan dana yang dipinjam dari kreditur perusahaan tersebut. Mengingat 
pentingnya peranan struktur modal, maka manajemen harus memiliki 
keahlian dalam menyusun struktur modal yang optimal. Rasio solvabilitas 
terdiri dari Debt to Assets Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER). 
Hubungan struktur modal dan profitabilitas merupakan hubungan yang 
tidak dapat diabaikan. Keduanya memiliki hubungan yang saling 
mempengaruhi satu dan lainnya. Hal itu dikarenakan perusahaan 
memerlukan peningkatan profitabilitas agar dapat bertahan hidup jangka 
panjang dan nantinya berpengaruh pada nilai perusahaannya (Sary et al 
2017). Keputusan struktur modal yang buruk akan menimbulkan biaya 





dapat merendahkan biaya modal yang akhirnya akan meningkatkan 
profitabilitas perusahaan. Pemenuhan modal kerja yang tepat akan 
menyebabkan perusahaan dapat berkembang dengan baik. Pengelolaan 
yang efektif dan efisien serta produktif akan sangat berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. Penilaian kinerja bagi pihak manajemen perusahaan 
akan sangat mempengaruhi dalam penyusunan rencana usaha perusahaan 
yang akan diambil untuk masa yang akan datang demi kelangsungan hidup 
perusahaan (Marusya dan Magantar, 2016). Struktur modal  dalam 
penelitian ini diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) 
1. Debt to Equity Ratio 
Ratio Hery (2015:196) mengemukakan bahwa “Rasio utang terhadap 
modal merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur besarnya 
proporsi utang  terhadap modal. Adapun rumus Debt to Equity Ratio 
menurut Hery (2015:198) adalah :  
                           
           
          
 
 
1.1.4 Growth Opportunity 
Growth opportunity adalah peluang pertumbuhan suatu perusahaan 
di masa depan. Growth opportunity mempengaruhi profitabilitas, melalui 
aset yang dimiliki sehingga berpengaruh terhadap produktivitas dan 
efesiensi perusahaan yang pada akhirnya berpengaruh pada profitabilitas. 
Growth dapat berupa peningkatan maupun penurunan total aset yang 





dihitung sebagai persentase perubahan aset pada saat tertentu terhadap 
tahun sebelumnya. perusahaan-perusahaan yang mempunyai growth 
opportunity tinggi mempunyai nilai investasi dalam jumlah yang besar, 
terutama dalam aktiva tetap yang umur ekonomisnya lebih dari satu tahun. 
Investasi tersebut dilakukan melalui pembangunan pabrik baru, pembelian 
mesin baru, program research and development dalam rangka menemukan 
produk dan teknologi baru, pembelian teknologi baru terutama teknologi 
informasi, dan perluasan pasar. Perusahaan-perusahaan ini cenderung 
menahan labanya untuk membiayai investasinya yang besar dalam rangka 
untuk melakukan ekspansi bisnis. Dampak adanya investasi yang besar 
tersebut perusahaan perusahaan mempunyai growth opportunity yang 
tinggi. Semakin tinggi growth opportunity, semakin tinggi profitabilitas 
perusahaan.  
Growth opportunity (pertumbuhan perusahaan) dapat diukur dengan 
menggunakan perubahan total aktiva. Pengukuran pertumbuhan aset 
perusahaan dapat diukur menggunakan rasio Assets Growth (AG) dengan 
rumus (Susanto, 2010:70) sebagai berikut :  
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1.1.5 Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan suatu skala yang mengukur besar 
kecilnya suatu  perusahaan.  Longenecker (2001:16),  mengemukakan 
bahwa terdapat banyak cara untuk mendefinisikan skala perusahaan, yaitu 
dengan menggunakan berbagai kriteria, seperti jumlah karyawan, volume 
penjualan, dan nilai aktiva.  
Sedangkan menurut (Machfoedz, 1994), Ukuran Perusahaan dapat 
ditentukan berdasarkan penjualan, total aktiva, tenaga kerja, dan lain-lain, 
yang semuanya berkorelasi tinggi.  
Dari beberapa definisi tersebut dapat disimpulkan bahwa ukuran 
perusahaan adalah suatu skala yang menentukan besar kecilnya perusahaan 
yang dapat dilihat dari nilai equity, nilai penjualan, jumlah karyawan dan 
nilai total aktiva yang merupakan variabel konteks yang mengukur 
tuntutan pelayanan atau produk organisasi.   
Kriteria yang pasti mengenai ukuran suatu perusahaan dalam teori 
critical resources, digunakan rumus : Firm Size = Ln Total Asset 
Semakin tinggi total aset mengindikasikan semakin besar pula harta 
yang dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan yang diukur dengan asset 
perusahaan menunjukkan seberapa besar harta yang dimiliki perusahaan 
(Meidiyustiani, 2016). 
Perusahaan dengan aset yang besar  akan menggunakan sumber daya 
yang ada semaksimal mungkin untuk menghasilkan keuntungan usaha dan 





keuntungan sesuai dengan aset yang dimilikinya yang relatif kecil (Rifai, 
Afriati dan Magdalena, 2013).  
Ukuran perusahaan memiliki perbedaan sehingga menimbulkan 
risiko usaha yang berbeda secara signifikan antara perusahaan besar dan 
perusahaan kecil. Semakin besar ukuran skala suatu  perusahaan membuat 
kreditur bisa merespon positif terhadap kenaikan nilai perusahaan (Sujoko 
dan Soebiantoro, 2007). Perusahaan dengan ukuran besar dianggap 
mempunyai risiko yang lebih kecil, karena perusahaan dengan ukuran 
besar dianggap lebih memiliki akses ke pasar modal sehingga lebih mudah 
untuk memperoleh tambahan dana yang kemudian dapat meningkatkan 
profitabilitas perusahaan. Tambahan dana yang berupa modal tersebut 
dimanfaatkan dengan baik untuk operasional perusahaan sehingga 
perusahaan dapat meningkatkan profitabilitas (Sukmayanti, 2019). 
Menurut Fahmi (2013:2), semakin baik kualitas laporan keuangan 
yang disajikan maka akan semakin menyakinkan pihak eksternal dalam 
melihat kinerja keuangan perusahaan tersebut, yang otomatis tentunya 
pihak-pihak yang berhubungan dengan perusahaan akan merasa puas 
dalam berbagai urusan dengan perusahaan. Ukuran perusahaan dinyatakan 
sebagai determinan dari struktur keuangan pada setiap studi untuk alasan 
yang berbeda: 
1. Ukuran perusahaan dapat menentukan tingkat kemudahan 
perusahaan memperoleh dana dari pasar modal. Perusahaan kecil 





untuk obligasi maupun saham. Meskipun mereka memiliki akses, 
biaya peluncuran dari penjualan sejumlah kecil sekuritas dapat 
menjadi penghambat. Jika penerbitan sekuritas dapat dilakukan, 
sekuritas perusahaan kecil mungkin kurang dapat dipasarkan 
sehingga membutuhkan penentuan harga sedemikian rupa agar 
investor mendapatkan hasil yang memberikan return lebih tinggi 
secara signifikan. 
2. Ukuran perusahaan menentukan kekuatan tawar-menawar dalam 
kontrak keuangan. Perusahaan besar biasanya dapat memilih 
pendanaan dari berbagai bentuk hutang, termasuk penawaran spesial 
yang lebih menguntungkan dibandingkan yang ditawarkan 
perusahaan kecil. Semakin besar jumlah uang yang digunakan, 
semakin besar kemungkinan kemungkinan pembuatan kontrak yang 
dirancang sesuai dengan preferensi kedua pihak sebagai ganti dari 
penggunaan kontrak standar hutang. 
3. Ada kemungkinan pengaruh skala dalam biaya dan return membuat 
perusahaan yang lebih besar dapat memperoleh lebih banyak laba. 
Pada akhirnya, ukuran perusahaan diikuti oleh karakteristik lain yang 
mempengaruhi struktur keuangan. Karakteristik lain tersebut seperti 
perusahaan sering tidak mempunyai staf khusus, tidak menggunakan 
rencana keuangan, dan tidak mengembangkan sistem akuntansi 
mereka menjadi suatu sistem manajemen. 





1. Besarnya total aktiva 
2. Besarnya hasil penjualan dan 
3. Besarnya kapitalisasi pasar 
 
1.1.6 Pertumbuhan Penjualan 
Menurut Harahap (2016:310), rasio kenaikan penjualan 
menunjukkan persentase kenaikan penjualan tahun ini dibanding dengan 
tahun lalu. Pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh yang strategis bagi 
perusahaan karena pertumbuhan penjualan ditandai dengan peningkatan 
market share yang akan berdampak pada meningkatnya nilai penjualan 
perusahaan, sehingga akan berdampak pada meningkatnya profitabilitas 
perusahaan. 
Pertumbuhan penjualan dapat dilihat dari kenaikan penjualan dari 
tahun ke tahun. Pertumbuhan penjualan adalah indikator penting dari 
penerimaan pasar atas produk/jasa suatu perusahaan, dimana pendapatan 
yang dihasilkan dari penjualan akan dapat digunakan untuk mengukur 
tingkat pertumbuhan penjualan. Proksi yang digunakan  untuk mengukur 
pertumbuhan penjualan dalam penelitian ini adalah selisih antara jumlah 
penjualan periode ini dengan periode sebelumnya dibandingkan dengan 
penjualan periode sebelumnya, secara matematis pertumbuhan penjualan 
dapat dirumuskan sebagai berikut : 
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Rasio likuiditas digunakan untuk mengukur kemampuan likuiditas 
jangka pendek perusahaan dengan melihat aktiva lancar perusahaan relatif 
terhadap hutang lancarnya (utang dalam hal ini merupakan kewajiban 
perusahaan). Likuiditas perusahaan, menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk membayar kewajiban jangka pendek tepat pada waktunya. 
Likuiditas perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya aset lancar yaitu 
aset yang mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas, surat 
berharga, piutang, persediaan (Ratnasari,2016). Meskipun rasio ini tidak 
bicara masalah solvabilitas (kewajiban jangka panjang), dan biasanya 
relatif tidak penting dibandingkan dengan rasio solvabilitas, tetapi rasio 
likuiditas yang jelek dalam jangka panjang akan mempengaruhi 
solvabilitas perusahaan.  
Likuiditas merupakan hal yang sangat penting karena menyangkut 
kepercayaan kreditur terhadap perusahaan dalam hal kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi liabilitasnya yang jatuh tempo. Tingkat 
likuiditas ini selalu menjadi perhatian penting bagi para penganalisa 
laporan keuangan untuk mengetahui  apakah perusahaan mampu 
memenuhi liabilitas keuangannya yang jatuh tempo.  
Likuiditas dan Profitabilitas saling berkaitan, dikarenakan jika 
perusahaan dapat memenuhi liabilitas jangka pendeknya menggunakan 
aset lancarnya, maka dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut memiliki 





berdampak pada keuntungan bagi perusahaan. Namun, jumlah aset lancar 
yang berlebih memiliki arti yang berlawanan. Jika aset lancar terlampau 
banyak, itu menandakan manajemen tidak mampu mengelola aset lancar 
dengan baik sehingga berdampak pada kerugian karna adanya aset yang 
tak terpakai secara optimal. (Alicia, 2017). 
1. Tujuan dan Manfaat Likuiditas 
Menurut Kasmir (2012:132):  
1) Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. 
2) Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
jangka pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. 
3) Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 
jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan 
sediaan atau piutang.  
4) Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan 
yang ada dengan modal kerja perusahaan. 
5) Untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 
membayar utang.  
Alat ukur yang sering digunakan dalam rasio likuiditas adalah rasio 
lancar (current ratio) (M.Hanafi dan Abdul Halim,2016). Rasio lancar 
digunakan untuk menghitung aset lancar terhadap liabilitas jangka pendek, 
rasio cepat digunakan untuk menghitung aset lancar terhadap liabilitas 





karena dianggap memicu kerugian. Sedangkan rasio kas digunakan untuk 
menghitung kas dan setara kas yang dimiliki perusahaan terhadap liabilitas 
jangka pendeknya (Alicia, 2017). Secara matematis rasio lancar dapat 
dirumuskan sebagai beikut:  
             
             
            
 
 
1.2 Pandangan Islam 
َـۡبَعثَ  َويَۡىوََ  ًَۡ مَِّ فِ تَ  ك  ٍَۡ َعهَۡيِهىَۡ َشِهۡيًدا ا يَّ ف ِسِهىَۡ يِّ َۡ  َعٰهً َشِهۡيًدا بِكََ َوِجۡئَُب اَ
ءَِ ََلۤ ۡنَُب ؕ َ ٰهٰٓؤ  َزَّ مَِّ تِۡبيَبًَب اۡنـِكٰتبََ َعهَۡيكََ َو ك  ءَ  نِـّ ًۡ تًَ ه ًدي وََّ َش ًَ َرۡح ب ۡشٰري وَّ  وَّ
يَۡ ًِ ۡسهِ  ً  نِۡه
Artinya :  (Dan ingatlah) akan hari (ketika) Kami bangkitkan pada 
tiap-tiap umat seorang saksi atas mereka dari mereka sendiri dan Kami 
datangkan kamu (Muhammad) menjadi saksi atas seluruh umat manusia. 
Dan Kami turunkan kepadamu Al Kitab (Al Qur’an) untuk menjelaskan 
segala sesuatu dan petunjuk serta rahmat dan kabar gembira bagi orang-
orang yang berserah diri”. (QS. An-Nahl (16): 89 
Allah SWT menjadikan Islam sebagai agama yang benar, yang 
sempurna, yang mudah, dan segalanya dimiliki oleh Islam. Allah SWT 
tidak akan mempersulit hamba-Nya selama hidup di dunia, dan Allah 
SWT tidak akan menciptakan segala sesuatu dengan sia-sia. Berbicara 
tentang tidak ada yang sia-sia, Allah SWT pasti menciptakan segala 





Jadi, segala sesuatu yang ada di dunia berkaitan dengan profit. Baik 
itu iman yang baik, akidah yang baik, keyakinan kepada Allah SWT, 
salam, sapa, senyum dan hal-hal baik lainnya. Kebaikan yang kita lakukan 
di dunia merupakan profit dunia yang akan menjadi profit di akhirat pula. 
بَٰٓ َوٱْبتَغَِ ًَ ؕ َ ٱْلَءاِخَرةََ ٱندَّارََ ٱّللَّ َ َءاتَٰىكََ فِي َِصيبَكََ تَُسََ َوََلَ   ٍََ َْيَب ِي ؕ َ ٱندُّ  َوأَْحِسٍ 
بَٰٓ ًَ ٍََ َك ؕ َ إِنَْيكََ ٱّللَّ َ أَْحَس ؕ َ ٱْْلَْرضَِ فًِ ٱْنفََسبدََ تَْبغَِ َوََلَ   ٌََّ ََ إِ ٍََ ي ِحبَُّ ََلَ ٱّللَّ ْفِسِدي  ً  ٱْن
Artinya : “Dan carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah 
kepadamu (kebahagiaan) negeri akhirat, dan janganlah kamu melupakan 
bahagianmu dari (kenikmatan) duniawi dan berbuat baiklah (kepada 
orang lain) sebagaimana Allah telah berbuat baik, kepadamu, dan 
janganlah kamu berbuat kerusakan di (muka) bumi. Sesungguhnya Allah 
tidak menyukai orang-orang yang berbuat kerusakan”. Q.S Al-Qasas (28): 
77 
Yang dimaksud mengejar dunia dalam penjelasan tersebut adalah 
sama dengan mencari profit/keuntungan atau mengejar harta. Allah SWT 
sama sekali tidak melarang, tetapi ingat, tetap ada tujuan akhiratnya. 











1.3 Penelitian Terdahulu 
Tabel 2.1 
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1.4 KERANGKA KONSEPTUAL 
GAMBAR 2.1 
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 Sumber : Data yang diolah pada tahun 2020 
1.5 PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
1.5.1 Pengaruh Struktur Modal Terhadap Profitabilitas 
Addae et al. (2013) menyatakan bahwa struktur modal adalah 
sumber komposisi dana yang dikelola oleh perusahaan dalam menjalankan 
aktivitas bisnis usahanya untuk mendapatkan tingkat profitabilitas. 
Struktur modal merupakan pertimbangan jumlah hutang jangka pendek 
yang bersifat permanen, hutang jangka panjang, saham preferen dan saham 
biasa”.  
Brigham dan Houston (2007:39-41) menjelaskan faktor-faktor 
struktur modal yang berpengaruh terhadap profitabilitas. Perusahaan  dapat  
menggunakan  modal  ekuitas  atau  hutang  untuk  membiayai  aset  
mereka, pilihan  terbaik  adalah  campuran  dari  hutang  dan  ekuitas.  Jika  
bunga  bukanlah  pengurang  pajak,  pemilik  perusahaan  akan  acuh  tak  
acuh  mengenai  penggunakan  hutang  atau  ekuitas dalam  memenuhi   
kebutuhan   pendanaan,   dan   jika   bunga   adalah   pengurang   pajak,   
mereka   akan memaksimalkan   nilai   perusahaan   mereka   dengan   
menggunakan   100%   pembiayaan hutang (Astuti et al., 2015). 
Struktur modal yang dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan 
menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan baik. Hal ini dapat 
memberikan keuntungan bagi perusahaan karena dapat menarik dan 
meningkatkan kepercayaan para investor untuk terus menanamkan 





Hubungan struktur modal dan profitabilitas merupakan hubungan 
yang tidak dapat diabaikan. Keduanya memiliki hubungan yang saling 
mempengaruhi satu dan lainnya. Hal itu dikarenakan perusahaan 
memerlukan peningkatan profitabilitas agar dapat bertahan hidup jangka 
panjang dan nantinya berpengaruh pada nilai perusahaannya (Sary et al., 
2017). Keputusan struktur modal yang buruk akan menimbulkan biaya 
modal yang tinggi, sebaliknya Keputusan struktur modal yang efektif akan 
dapat merendahkan biaya modal yang akhirnya akan meningkatkan 
profitabilitas perusahaan. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Septy Wulan Sari dan Imam 
Hidayat (2017) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas pada perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2015. Hasil studi ini sesuai 
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh  Wibowo (2017)  menemukan 
adanya hubungan positif signifikan antara struktur modal terhadap 
profitabilitas. Penelitian tersebut menjadi tidak konsisten terhadap hasil 
penelitian yang dilakukan Chechet dan Olayiwola (2014) menemukan 
terdapat hubungan negatif signifikan antara struktur modal terhadap 
profitabilitas perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas hipotesis yang 
diajukan di sini adalah : 







1.5.2 Pengaruh Growth Opportunity terhadap Profitabilitas 
Growth opporunity merupakan pertumbuhan yang mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisi ekonominya 
ditengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya (Kasmir, 
2010:107).  Growth opportunity mempengaruhi profitabilitas, melalui aset 
yang dimiliki sehingga berpengaruh terhadap produktivitas dan efesiensi 
perusahaan yang pada akhirnya berpengaruh pada profitabilitas. 
perusahaan yang mempunyai growth opportunity tinggi akan mempunyai 
profitabilitas yang tinggi.  
 Growth opportunity (pertumbuhan perusahaan) menggambarkan 
tolak ukur atau rata-rata pertumbuhan, perubahan kekayaan perusahaan, 
dampak atas arus dana perusahaan dari perubahan operasional yang 
disebabkan oleh pertumbuhan atau penurunan volume usaha. Pertumbuhan 
perusahaan sangat diharapkan oleh pihak internal maupun pihak eksternal 
perusahaan, karena pertumbuhan yang baik memberi tanda bagi 
perkembangan perusahaan dengan meningkatnya profitabilitas (Said et al, 
2020). Perusahaan yang memiliki growth opportunity yang tinggi 
mempunyai nilai investasi dalam jumlah yang besar, terutama dalam 
aktiva tetap yang umur ekonomisnya lebih dari satu tahun. Investasi 
tersebut dilakukan melalui pembangunan pabrik baru, pembelian mesin 
baru terutama teknologi informasi dan perluasan pasar. Perusahaan-
perusahaaan ini cenderung menahan labanya untuk membiayai 





Dampak adanya investasi yang besar tersebut maka perusahaan-
perusahaan yang mempunyai growth opportunity tinggi akan mempunyai 
profitabilitas yang tinggi.  
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Khairuzzaman (2016) 
menyatakan bahwa growth opportunity berpengaruh terhadap 
profitabilitas. Hasil studi ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan 
oleh Rita Fanina Sari (2012) menyatakan bahwa growth opportunity 
berpengaruh terhadap profitabilitas. Penelitian tersebut menjadi tidak 
konsisten terhadap hasil penelitian yang dilakukan Rosnani Said dan 
Henni Mande (2020) menyatakan bahwa Growth opportunity tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Berdasarkan penjelasan di 
atas hipotesis yang diajukan di sini adalah : 
H2 : Growth Opportunity memiliki pengaruh terhadap Profitabilitas. 
 
1.5.3 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas 
Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan. 
perusahaaan berukuran besar mempunyai berbagai kelebihan dibanding 
dengan perusahaan berukuran kecil. Perusahaan besar mampu 
menghasilkan produk dengan harga perunit yang rendah karena 
berproduksi pada skala ekonomis. Disamping itu, Ll jelly (2004) 
perusahaan besar dapat membeli bahan baku dalam jumlah besar sehingga 
perusahaan besar mendapat potongan harga atau quantity diskon dari 





yang lunak dari pemasok dibanding perusahaan kecil. Perusahaan besar 
juga mampu mengumpulkan piutangnya lebih cepat dibanding perusahaan 
kecil. Dilihat dari sisi kemampuan memperoleh dana untuk expanse bisnis, 
perusahaan besar mempunyai akses yang besar ke sumber-sumber dana. 
Baik ke pasar modal maupun perbankan, untuk membiayai biaya 
investasinya dalam rangka meningkatkan labanya. Oleh karena itu 
semakin besar ukuran perusahaan, semakin tinggi profitabilitasnya.  
Besar kecilnya suatu perusahaan ditentukan dengan beberapa hal 
antara lain total penjualan, total asset, rata-rata tingkat penjualan dan rata-
rata total aset (Meidiyustiani, 2016). Total aset yang besar secara tidak 
langsung berdampak pada kegiatan operasional perusahaan yang besar 
sehingga kemampuan perusahaan menghasilkan laba akan semakin besar. 
Alfa Dera Sumantri (2012) menemukan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA (Return On Asset) pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2006-2010. Hasil 
studi ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Merti Sri Devi 
(2015) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 
signifikan terhadap profitabilitas pada perusahaan Kimia dan Farmasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2011. Didukung oleh 
penelitian yang dilakukan Ambarwati, Yuniarta dan Sinarwati (2015) 
dalam penelitiannya menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap profitabilitas. Penelitian tersebut menjadi tidak 





menyatakan  bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan 
terhadap profitabilitas. Berdasarkan penjelasan di atas hipotesis yang 
diajukan di sini adalah: 
H3 : Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas 
 
1.5.4 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Profitabilitas 
Penjualan merupakan kriteria penting untuk menilai profitabilitas 
perusahaan dan merupakan indikator utama atas aktivitas perusahaan. 
Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke 
tahun atau dari waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan memiliki 
pengaruh yang strategis bagi perusahaan karena pertumbuhan penjualan 
ditandai dengan peningkatan market share yang akan berdampak pada 
peningkatan penjualan dari perusahaan, sehingga akan meningkatkan 
profitabilitas dari perusahaan. 
Penjualan merupakan bagian penting dalam aktivitas perusahaan. 
Salah satu sumber pendapatan perusahaan berasal dari penjualan. Jika 
perusahaan dapat mencapai sasaran penjualan yang tepat maka akan 
menambah pendapatan yang akan diperoleh perusahaan. Perusahaan juga 
harus mengelola penjualan dengan baik dan optimal karena jika dikelola 
dengan baik dan optimal maka akan berdampak kepada tingkat profit yang 
akan diperoleh perusahaan (Wikardi et al, 2017).  
Penjualan memiliki pengaruh yang strategis bagi sebuah perusahaan, 





dan bila penjualan ditingkatkan maka aktiva pun harus ditambah (Weston 
dan Brigham, 1991). Dengan mengetahui penjualan dari tahun 
sebelumnya, perusahaan dapat mengoptimalkan sumber daya yang ada. 
Pertumbuhan penjualan (growth) memiliki peranan yang penting dalam 
manajemen modal kerja. Dengan mengetahui seberapa besar pertumbuhan 
penjualan, perusahaan dapat memprediksi seberapa besar profit yang akan 
didapatkan. (Miswanto et al., 2017) 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Farhana dkk (2016) 
menyimpulkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas. Didukung oleh penelitian yang dilakukan 
oleh Barus dan Leliani (2013) dalam penelitiannya menyatakan 
pertumbuhan berpengaruh terhadap profitabilitas. Penelitian tersebut 
menjadi tidak konsisten terhadap hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Wela Yulia Putra dan Ida Bagus Badjra (2015) menyatakan  bahwa 
pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
profitabilitas pada perusahaan Industri Makanan dan Minuman di 
BEI.Berdasarkan penjelasan di atas hipotesis yang diajukan di sini adalah: 
H4 : Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap profitabilitas. 
 
1.5.5 Pengaruh Likuiditas Terhadap Profitabilitas 
Likuiditas perusahaan diukur berdasarkan kemampuannya untuk 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya ketika jatuh tempo. 





perusahaan di dalam memenuhi kebutuhan kas untuk membayar kewajiban 
jangka pendek maupun untuk membiayai operasional sehari-hari sebagai 
modal kerja. Semakin baiknya rasio lancar suatu perusahaan maka 
perusahaan akan mendapatkan kepercayaan dari pada kreditur, sehingga 
kreditur tidak akan ragu meminjamkan dana mereka yang digunakan 
perusahaan untuk menambah modal yang nantinya akan memberikan 
keuntungan bagi perusahaan (Meidiyustiani, 2016).  
Likuiditas perusahaan diperoleh dengan membandingkan antara 
kewajiban jangka pendek (lancar) dengan sumber daya jangka pendek. 
Kewajiban jangka pendek perusahaan terdiri dari utang usaha, wesel tagih 
jangka pendek, utang jatuh tempo yang kurang dari setahun dan beban-
beban lainya, sedangkan sumber daya jangka pendek terdiri dari kas, 
sekuritas, piutang usaha, dan persediaan.  
Menurut Horne (2005); Nazir dan Afza (2009), perusahaan 
dihadapkan pada masalah adanya pertukaran (trade off) antara faktor 
likuiditas dan profitabilitas. Jika perusahaan memutuskan menetapkan 
modal kerja dalam jumlah yang besar, kemungkinan tingkat likuiditas akan 
terjaga namun kesempatan untuk memperoleh laba yang besar akan 
menurun yang pada akhirnya berdampak pada menurunnya profitabilitas. 
Sebaliknya jika perusahaan ingin memaksimalkan profitabilitas, 
kemungkinan dapat mempengaruhi tingkat likuiditas perusahaan. Semakin 
tinggi likuiditas, maka semakin baik posisi perusahaan di mata kreditur. 





kesulitan dalam memenuhi kewajibannya. Oleh karena terdapat 
kemungkinan yang lebih besar bahwa perusahaan akan dapat membayar 
kewajibannya tepat pada waktunya. Jika perusahaan tidak mampu 
menghasilkan profitabilitas yang cukup, maka perusahaan tersebut tidak 
akan mampu untuk menjaga kelangsungan usahanya. Oleh karena itu, 
perusahaan harus mencari sumber dana yang berasal dari luar perusahaan 
untuk menjaga kelangsungan usahanya.  
Pemenuhan kebutuhan dana yang berasal dari luar perusahaan dapat 
diperoleh dari meminjam dana kepada pihak kreditur seperti bank, 
lembaga keuangan bukan bank, atau dapat pula perusahaan menerbitkan 
saham dan obligasi untuk ditawarkan kepada masyarakat. Pemenuhan 
sumber dana melalui utang (pinjaman) akan mempengaruhi tingkat 
leverage perusahaan, karena leverage merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur seberapa jauh perusahaan menggunakan utang. Jika 
perusahaaan menggunakan lebih banyak utang dibandingkan dengan 
sumber dana sendiri maka tingkat leverage perusahaan akan menurun 
karena beban bunga yang harus ditanggung meningkat, hal ini berdampak 
pada menurunya profitabilitas. Penggunaan utang yang terlalu besar 
melebihi aktiva akan berdampak pada penurunan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba, namun apabila utang dapat dikelola dengan baik 
dan digunakan untuk proyek investasi yang produktif, hal tersebut dapat 
memberikan pengaruh positif yang berdampak pada peningkatan 





Husnan (2007), merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
seberapa banyak keuntungan operasi bisa diperoleh dari setiap rupiah 
penjualan.  
Hasil penelitian yang dilakukan oleh  Rinny Meidiyustiani (2016) 
yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2010–2014. Hasil 
studi ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh  Rima Astita 
dan Rizalul Kalam (2013) menyatakan bahwa likuiditas memiliki 
pengaruh positif yang signifikan terhadap profitabilitas perusahaan 
manufaktur food & beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2007-2012. Penelitian tersebut menjadi tidak konsisten terhadap 
hasil penelitian yang dilakukan oleh Dian Pramesti dkk (2016) 
menyatakan  bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap profitabilitas 
pada perusahaan sub sektor otomotif dan komponen di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) Berdasarkan penjelasan di atas hipotesis yang diajukan di 
sini adalah: 








3.1 Metode Penelitian 
Pada penelitian ini penulis menggunakan metode penelitian kuantitatif 
yang menurut Sugiyono (2014) diartikan sebagai metode yang berlandaskan 
pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel 
tertentu, teknik pengambilan sampel pada umumnya dilakukan secara random, 
pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, analisis data yang 
bersifat kuantitatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah 
ditetapkan. 
 
3.2 Objek Penelitian 
Objek penelitian yang peneliti gunakan didalam penelitian ini adalah 
perusahaan sektor property dan real estate  yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) tahun 2016-2019. 
 
3.3 Populasi Dan Sampel 
3.3.1 Populasi 
Menurut Arikunto (2011) Populasi adalah keseluruhan subjek 
penelitian. Adapun populasi yang digunakan dalam penelitian ini 





(BEI) tahun 2016-2019. Adapun populasi pada penelitian ini berjumlah 
709 perusahaan. 
3.3.2 Sampel 
Sampel adalah sebagian atau wakil populasi yang diteliti. Sampel 
dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor property dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019 yang dipilih 
menggunakan teknik purposive sampling yaitu menentukan sampel dengan 
pertimbangan tertentu yang dipandang dapat memberikan data secara 
maksimal. Adapun kriteria yang akan diteliti adalah sebagai berikut : 
1. Tercatat sebagai perusahaan sektor property dan real estate yang 
terdaftar di BEI tahun 2016-2019. 
2. Perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 
2016 dan tetap terdaftar di BEI hingga tahun 2019. Hal ini 
dimaksudkan untuk data yang berkesinambungan 
3. Perusahaan yang memiliki data secara lengkap terkait penelitian 
tahun 2016-2019. 




















1 Jumlah perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di BEI 2016-
2019. 
67  
2 Perusahaan  sektor property dan real estate  yang tidak terdaftar  secara konsisten di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016-2019. 
(20)  
3 Perusahaan yang tidak memiliki data secara lengkap terkait penelitian tahun 2016-
2019. 
(7)  
4 Perusahaan yang tidak memperoleh keuntungan secara berturut-turut selama tahun 
penelitian. 
(11)  
5 Perusahaan yang memenuhi kriteria 29 
6 Jumlah perusahaan yang memiliki kelengkapan data untuk seluruh tahun 
pengamatan atau dijadikan sebagai sampel (29  perusahaan x 4 tahun) 
116 
Sumber : www.idx.co.id tahun 2016 -2019 yang sudah diolah 
 
Tabel 3.2 
Daftar perusahaan property dan real estate yang menjadi sampel 
penelitian 
No Kode Nama Perusahaan 
1 APLN Agung Podomoro Land Tbk. [S] 
2 ASRI Alam Sutera Realty Tbk. [S] 





4 BCIP Bumi Citra Permai Tbk. [S] 
5 BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk. [S] 
6 BKSL Sentul City Tbk. [S] 
7 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. [S] 
8 CTRA Ciputra Development Tbk. [S] 
9 DILD Intiland Development Tbk. [S] 
10 DMAS Puradelta Lestari Tbk. [S] 
11 DUTI Duta Pertiwi Tbk. [S] 
12 FMII Fortune Mate Indonesia Tbk. [S] 
13 GAMA Gading Development Tbk. [S] 
14 GPRA Perdana Gapuraprima Tbk. [S] 
15 GWSA Greenwood Sejahtera Tbk. [S] 
16 JRPT Jaya Real Property Tbk. [S] 
17 KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk. [S] 
18 LPCK Lippo Cikarang Tbk. [S] 
19 MDLN Modernland Realty Tbk. 
20 MMLP Mega Manunggal Property Tbk. 
21 MTLA Metropolitan Land Tbk. [S] 
22 PLIN Plaza Indonesia Realty Tbk. [S] 
23 PPRO PP Properti Tbk. [S] 
24 PWON Pakuwon Jati Tbk. [S] 





26 SCBD Danayasa Arthatama Tbk. [S] 
27 SMRA Summarecon Agung Tbk. [S] 
28 TARA Sitara Propertindo Tbk. [S] 
29 SMDM Suryamas Dutamakmur Tbk. [S] 
Sumber : www.idx.co.id 
3.4 Jenis Dan Sumber Data 
Data berdasarkan sumbernya dapat dikelompokkan ke dalam dua jenis 
yaitu data primer dan data sekunder. Data primer adalah data yang diperoleh 
dari sumber datanya. Jadi untuk mendapatkan data primer, peneliti harus 
mengumpulkannya secara langsung. Data primer bisa didapatkan dengan cara 
melakukan observasi, wawancara,  dan penyebaran kuesioner. Sedangkan data 
sekunder adalah data yang didapatkan dari studi-studi sebelumnya. Data 
sekunder dapat diperoleh dari berbagai sumber seperti jurnal, laporan, buku, 
dan sebagainya. Penulis menggunakan data sekunder dalam penelitian ini,data 
sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan situs resmi Bursa Efek 
Indonesia yaitu www.idx.co.id dan dari situs resmi perusahaan. 
Adapun data sekunder yang diperlukan adalah: 
1. Daftar perusahaan sektor property dan real estate yang listing secara 
continue di BEI tahun 2016-2019 
2. Laporan keuangan setiap perusahaan property dan real estate yang 
terdaftar di BEI tahun 2016-2019 
3. Daftar perusahaan sektor property dan real estate yang memiliki 





4. Data perusahaan sektor property dan real estate yang selalu 
memperoleh keuntungan secara berturut-turut di BEI tahun 2016-
2019 
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data yang digunakan pada penelitian adalah teknik 
dokumentasi yaitu mengumpulkan data dari laporan keuangan yang telah di 
publikasikan di BEI melalui situs www.idx.co.id yang kemudian akan diolah 
kembali oleh peneliti. Selain itu penelitian kepustakaan juga dilakukan guna 
untuk mendapatkan data yang bersifat teori sebagai perbandingan dengan data 
penelitian yang diperoleh dari literatur. Selain itu penelitian ini juga 
memanfaatkan artikel web dalam penelitian ini. 
 
3.6 Variabel Penelitian Dan Defenisi Operasional 
Variabel merupakan suatu objek yang menjadi fokus dalam penelitian ini, 
terdapat dua jenis variabel yaitu variabel independen (X) dan variabel 
dependen (Y) yang merupakan variabel yang menjadi praduga atau variabel 
yang diperkirakan nilainya. 
3.6.1 Variabel Terikat (Dependent Variabel) 
Variabel terikat yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
profitabilitas. Profitabilitas adalah salah satu indikator yang digunakan 
dalam mengukur tinggi rendahnya laba atau keuntungan suatu perusahaan. 





kemampuan perusahaan untuk mencari keuntungan atau laba dalam suatu 
periode tertentu.  Profitabilitas yang tinggi dapat menunjukkan semakin 
efektifnya perusahaan didalam menjalankan operasi perusahaan, sehingga 
diperolehnya laba yang optimal, dan sebaliknya profitabilitas rendah dapat 
menunjukkan perusahaan kurang efisien dalam menjalankan operasinya 
sehingga kurang mampu mencapai laba yang optimal (Hartono,2017). 
Alat ukur yang biasa digunakan mengukur profitabilitas adalah 
Return On Asset (ROA). ROA secara matematis dapat dirumuskan sebagai 
berikut:  
    
           
         
 
 
3.6.2 Variabel Bebas (Independent Variabel) 
Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini adalah struktur 
modal, growth opportunity, ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan 
dan likuiditas. 
a. Struktur Modal 
Struktur modal merupakan perbandingan antara hutang jangka 
panjang maupun hutang jangka pendek dengan modal sendiri. 
Sementara menurut (Brigham dan Houston, 2011). 
Dalam analisis ini rasio keuangan yang digunakan untuk 
menganalisis struktur modal adalah rasio solvabilitas. Rasio solvabilita 
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perbandingan dana 





kreditur perusahaan tersebut. Rasio solvabilitas terdiri dari Debt to 
Assets Ratio (DAR) dan Debt to Equity ratio (DER). Alat ukur yang 
sering digunakan untuk mengukur struktur modal adalah Debt to Equity 
(DER). secara matematis Debt to Equity Ratio (DER) dapat dirumuskan 
sebagai berikut : 
    
           
          
 
 
b. Growth Opportunity 
Pertumbuhan dinyatakan sebagai pertumbuhan total aset dimana 
pertumbuhan aset masa lalu akan menggambarkan profitabilitas dan 
pertumbuhan yang datang (Taswan, 2003). Growth dapat berupa 
peningkatan maupun penurunan total aset yang dialami oleh perusahaan 
dalam suatu periode tertentu. Pertumbuhan aset dihitung sebagai 
persentase perubahan aset pada saat tertentu terhadap tahun sebelumnya 
(Saidi, 2004) 
Growth opportunity (Pertumbuhan perusahaan) dapat diukur dengan 
menggunakan perubahan total aktiva. Pengukuran pertumbuhan aset 
perusahaan dapat diukur menggunakan rasio Assets Growth (AG) 
dengan rumus (Susanto, 2010:70) sebagai berikut :  
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c. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya aset yang 
dimiliki oleh suatu perusahaan.  Alat ukur yang digunakan dalam 
variabel ukuran perusahaan adalah Firm Size (FM). secara matematis 
Firm Size dapat dirumuskan sebagai berikut : 
Firm Size = Ln Total Asset 
 
d. Pertumbuhan Penjualan 
Menurut Harahap (2016:310) rasio kenaikan penjualan menunjukkan 
persentase kenaikan penjualan tahun ini dibanding dengan tahun lalu. 
Semakin tinggi rasio pertumbuhan penjualan semakin tinggi 
profitabilitas suatu perusahaan. 
Proksi yang digunakan untuk menghitung pertumbuhan penjualan 
dalam penelitian ini adalah selisih antara jumlah penjualan periode ini 
dengan periode sebelumnya dibandingkan dengan penjualan periode 
sebelumnya, sebagaimana dalam penelitian yang dilakukan oleh Rifai 
dan Magdalena (2012) dengan rumus :  
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Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 





perusahaan relatif terhadap hutang lancarnya ( utang dalam hal ini 
merupakan kewajiban perusahaan) (Ratnasari, 2016).  
Alat ukur yang sering digunakan dalam rasio likuiditas adalah rasio 
lancar (current ratio) secara matematis current ratio dapat dirumuskan 
sebagai berikut : 
             
             
            
 
 
Tabel 3.3  
Konsep  Operasional Variabel 






Profitabilitas adalah salah 
satu indikator yang 
digunakan dalam mengukur 





    
            











Struktur modal merupakan 
perbandingan antara hutang 
jangka panjang maupun 
hutang jangka pendek 




    
           





Growth opportunity adalah 
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merupakan ukuran atau 
besarnya aset yang dimiliki 
oleh suatu perusahaan.  
 Firm Size = Ln Total Asset 







adalah indikator penting 
dari penerimaan pasar atas 
produk/jasa suatu 
perusahaan, dimana 
pendapatan yang dihasilkan 
dari penjualan akan dapat 
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Rasio likuiditas digunakan 
untuk mengukur 
kemampuan likuiditas 
jangka pendek perusahaan 
dengan melihat aktiva 
lancar perusahaan relatif 
terhadap hutang lancarnya. 
Current 
Ratio 
             
              










Sumber: data yang diolah tahun 2020 
3.7 Metode Analisis data 
Metode analisis data adalah suatu metode yang digunakan untuk mengolah 
data hasil penelitian guna memperoleh suatu kesimpulan. Dalam penelitian ini 
digunakan analisis regresi data panel. Data panel adalah jenis data yang 
merupakan gabungan dari data time series dan cross section (Winarno, 2011). 
Keunggulan dari penggunaan data panel adalah dapat memberikan data yang 
lebih informatif dan lebih baik dalam mendeteksi dan mengatur efek yang 
dapat diamati dalam time series dan cross section. Metode analisis data yang 
digunakan pada penelitian ini adalah deskriptif dengan pendekatan kuantitatif 
dengan bantuan pengolahan data dan perhitungannya dengan mengunakan 
program Eviews. 
3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif 
Metode analisis data adalah suatu metode yang digunakan untuk 
mengolah data hasil penelitian guna memperoleh suatu kesimpulan. Dalam 
penelitian ini digunakan analisis regresi data panel. Data panel adalah jenis 
data yang merupakan gabungan dari data time series dan cross section 
(Winarno, 2011). Keunggulan dari penggunaan data panel adalah dapat 
memberikan data yang lebih informatif dan lebih baik dalam mendeteksi 
dan mengatur efek yang dapat diamati dalam time series dan cross section. 
Metode analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah deskriptif 
dengan pendekatan kuantitatif dengan bantuan pengolahan data dan 





Statistik deskriptif merupakan suatu gambaran atas deskripsi data 
yang dapat dilihat berdasarkan mean, standar deviasi, varian, maksimum, 
minumum, sum, range, kurtosis dan skewness(Ghozali, 2013:10).Statistik 
deskriptif juga dapat digunakan sebagai suatu alat penentu atau 
menaganalisa suatu data dengan cara mendeskripsikan data yang tekumpul 
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku 
untuk umum. 
3.7.2 Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik merupakan uji yang dilakukan sebelum 
pengujian regresi berganda, dimana uji asumsi klasik ini dilakukan agar 
model regresi menjadi suatu model yang lebih representatif. Uji asumsi 
klasik yang digunakan dalam penilitian ini yaitu uji normalitas data, uji 
multikolonieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi yang 
digunakan karena data yang digunakan dalam penelitian ini lebih dari 
satu tahun. 
1. Uji Normalitas Data 
Menurut (Ghozali, 2016:154) uji normalitas merupakan uji yang 
dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi variabel-
variabel yang digunakan (independen dan dependen) mempunyai 
distribusi yang normal atau tidak. Uji Normalitas ini bertujuan untuk 
menguji apakah dalam sebuah model regresi, antara variabel dependen, 





mendekati normal. Uji normalitas menjadi sangat popular dan 
tercangkup dibeberapa komputer statistik. 
Uji Normalitas residual motode Ordinary Least Square secara 
formal dapat dideteksi dari metode yang dikembangkan oleh Jarque-
Bera (JB). Deteksi dengan melihat Jarque-Bera yang merupakan 
asimtotis (sampel besar dan didasarkan atas residual Ordinary Least 
Square). Uji ini dengan melihat probabilitas Jarque-Bera (JB) sebagai 
berikut :  
Langkah-langkah pengujian normalitas data sebagai berikut: 
Hipotesis  H0: Model berdistribusi normal 
   H1: Model tidak berdistribusi normal 
• Bila probabilitas Obs*R2>0.05 maka signifikan, H0 diterima 
• Bila probabilitas Obs*R2<0.05 maka tidak signifikan, H0 
ditolak. 
2. Uji Multikolonieritas 
Uji multikolineraritas menyatakan bahwa linear sempurna diantara 
beberapa atau semua variabel yang menjelaskan dari model regresi. Ada 
atau tidaknya multikolinearitas dapat dilihat dari koefisien masing-
masing variabel bebas. Jika koefisien kolerasi diantara masing-masing 
variabel bebas lebih dari 0,8 maka terjadi multikolinearitas dan 
sebaliknya, jika koefisien korelasi antara masing-masing variabel bebas 
kurang dari 0,8 maka tidak terjadi multikolinearitas. 





H0= Tidak terdapat multikolinearitas 
H1= Terdapat multikolinearitas 
Melalui pengujian kriteria sebagai berikut : 
• Jika nilai koefisien korelasi > 0,8 maka H0 ditolak, artinya 
terdapat multikolinearitas. 
• Jika nilai koefisien korelasi < 0,8 maka H0 diterima, artinya 
tidak terdapat multikolinearitas 
3. Uji Heterokedastisitas 
Menurut (Suliyanto, 2011:95) Pengujian heterokedastisitas dalam 
model regresi dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual pengamatan ke 
pengamatan lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap, maka disebut Homoskedastisitas dan jika 
variance tidak konstan atau berubah-ubah disebut dengan 
Heterokdastisitas. Model regresi yang baik adalah Homoskedastisitas 
atau tidak terjadi Heterokdastisitas. 
Untuk melacak keberadaan Heterokdastisitas dalam penelitian ini 
digunakan uji White. Dengan langkah-langkah pengujian sebagai 
berikut : 
Hipotesis: H0: Model tidak terdapat Heterokdastisitas. 
   H1: Terdapat Heterokdastisitas. 





• Bila probabilitas Obs*R2<0.05 maka tidak signifikan, H0 
ditolak 
Apabila probabilitas Obs*R2 lebih besar dari 0.05 maka model 
tersebut tidak terdapat Heterokdastisitas. Sebaliknya jika probabilitas 
Obs*R2 lebih kecil dari 0.05 maka model tersebut dipastikan terdapat 
Heterokdastisitas. Jika model tersebut harus ditanggulangi melalui 
transformasi logaritma natural dengan cara membagi persamaan regresi 
dengan variabel independen yang mengandung Heterokdastisitas 
4. Uji Autokorelasi 
Menurut (Suliyanto, 2011:103) Uji autokolerasi merupakan uji yang 
dilakukan untuk mengetahui kolerasi atau hubungan yang terjadi antara 
anggota-anggota dari serangkaian pengamatan yang tersusun dalam 
times series pada waktu yang berbeda. Autokorelasi merupakan 
penyebab yang akibat data menjadi tidak stasioner, sehingga bila data 
dapat distasionerkan akan hilang dengan sendirinya, karena metode 
transformasi data untuk membuat data yang tidak stasioner sama 
dengan transformasi data untuk menghilangkan autokorelasi. 
Untuk melihat ada tidaknya penyakit autokorelasi dapat juga 
digunakan uji Langrange Multiplier (LM Test) atau yang disebut uji 
Breusch-Gidfrey dengan membandingkan nilai probabilitas R-Squared 
dengan α =0.05. 
Langkah-lamgkah pengujian sebagai berikut : 





   H1: Terdapat Autokolerasi 
• Bila probabilitas Obs*R2>0.05 maka signifikan, H0 diterima 
• Bila probabilitas Obs*R2<0.05 maka tidak signifikan, H0 
ditolak 
Apabila probabilitas Obs*R2 lebih besar dari 0.05 maka model 
tersebut tidak terdapat Autokorelasi. Sebaliknya jika probabilitas 
Obs*R2 lebih kecil dari 0.05 maka model tersebut dipastikan terdapat 
Autokolerasi 
3.7.3 Analisis Regresi Data Panel 
Menurut  (Winarno,  2011),  data  panel  dapat  didefinisikan  
sebagai gabungan  antara  data  silang  (cross  section)  dengan  data  
runtut  waktu  (time series). Nama lain dari panel adalah pool data, 
kombinasi data time series dan cross  section,  micropanel  data,  
longitudinal  data,  analisis  even  history  dan analisis  cohort.  
Pemilihan  model  dalam  analisis  ekonometrika  merupakan langkah 
penting di samping pembentukan model teoritis dan model yang dapat 
ditaksir,  estimasi  pengujian  hipotesis,  peramalan,  dan  analisis  
mengenai implikasi  kebijakan  model  tersebut.  Penaksiran  suatu  
model  ekonomi diperlukan  agar  dapat  mengetahui  kondisi  yang  
sesungguhnya  dari  sesuatu yang diamati. Model estimasi dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
Y it  = β0 + β1X1it + β2X2it + β3X3it + β4X4it + β4X5it +eit 





Yit   : Profitabilitas 
β0    : Konstanta  β1, β2, β3, β4 : Koefisien variabel independent   
X1it  : Struktur Modal 
X2it  : Growth Opportunity 
X3it  : Ukuran Perusahaan 
X4it  : Pertumbuhan Penjualan 
X5it  : Likuiditas 
eit     : Error   
Menurut  Suliyanto  (2011)  panel  data  memiliki  beberapa  
kelebihan dibandingkan data time series maupun data cross section. 
Kelebihan tersebut adalah sebagai berikut:  
1. Panel data memiliki tingkat heterogenitas yang lebih tinggi. Hal ini 
karena data tersebut melibatkan beberapa individu dalam beberapa 
waktu. Dengan panel data kita dapat mmengestimasikan 
karakteristik untuk setiap individu berdasarkan heterogenitasnya.  
2. Panel data mampu memberikan data yang lebih informatif, lebih 
bervariasi, serta  memiliki  tingkat  kolinieritas  yang  rendah.  Hal  
ini  karena menggabungkan data time series dan data cross section.  
3. Panel  data  cocok  untuk  studi  perubahan  dinamis  karena  panel  
data  pada dasarnya adalah data cross section yang diulang-ulang 
(series).  
4. Panel  data  mampu  mendeteksi  dan  mengukur  pengaruh  yang  
tidak  dapat diobservasi dengan data time series murni atau data 
cross section murni.  





kompleks. Menurut  Suliyanto  (2011)  secara  umum  dengan  
menggunakan  data panel kita akan menghasilkan intersep dan 
slope koefisien yang berbeda pada setiap  perusahaan  dan  setiap  
periode  waktu.  Oleh  karena  itu,  di  dalam mengestimasi  
persamaan akan  sangat  tergantung  dari  asumsi  yang  kita  buat 
tentang  intersep,  koefisien  slope  dan  variabel  gangguannya. 
Ada  beberapa kemungkinan yang akan muncul:  
1. Diasumsikan intersep dan slope adalah tetap sepanjang waktu dan 
individu  (perusahaan)  dan  perbedaan  intersep  dan  slope  
dijelaskan  oleh  variabel gangguan.  
2. Diasumsikan slope adalah tetap tetapi intersep berbeda antar 
individu.  
3. Diasumsikan slope tetap tetapi intersep berbeda baik antar waktu 
maupun antar individu.  
4. Diasumsikan intersep dan slope berbeda antar individu.  
5. Diasumsikan intersep dan slope berbeda antar waktu dan antar 
individu. Terdapat  tiga  pendekatan  dalam  mengestimasi  regresi  
data  panel  yang dapat digunakan  yaitu Pooling Least square 
(model Common Effect), model Fixed Effect, dan model Random 
Effect. 
1) Common Effect 
Estimasi   Common   Effect   (koefisien   tetap   antar   waktu   





mengestimasi data  panel.  Hal  ini  karena  hanya  dengan  
mengkombinasikan  data  time series  dan  data  cross  section  
tanpa  melihat  perbedaan  antara  waktu  dan individu,  sehingga  
dapat  menggunakan  metode OLS  dalam  mengestimasi data  
panel.  Dalam  pendekatan  estimasi  ini,  tidak  diperlihatkan  
dimensi individu  maupun  waktu.  Diasumsikan  bahwa  perilaku  
data  antar perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu.  
Dengan  mengkombinasikan  data  time  series  dan  data    cross  
section tanpa  melihat  perbedaan  antara  waktu  dan  individu,  
maka  model persamaan regresinya adalah:  
Yit = β0+ β1X1it+ β2X2it +β3X3it + β4X4it + β4X5it + eit  
2) Fixed Effect 
Model yang mengasumsikan adanya perbedaan intersep biasa 
disebut dengan  model  regresi  Fixed  Effect.  Teknik  model  
Fixed  Effect  adalah teknik  mengestimasi  data  panel  dengan  
menggunakan  variabel  dummy untuk  menangkap  adanya  
perbedaan  intersep.  Pengertian  Fixed  Effect  ini didasarkan 
adanya perbedaan intersep antara perusahaan namun intersepnya 
sama  antar  waktu.  Di  samping  itu,  model    ini    juga    
mengasumsikan  bahwa    koefisien    regresi    (slope)    tetap    
antar  perusahaan    dan    antar waktu. Model  Fixed  Effect  
dengan  teknik  Least  Square Dummy Variabel (LSDV). Least 





Square (OLS) dengan variabel dummy dengan intersep 
diasumsikan berbeda antar unit perusahaan. Variabel dummy ini 
sangat berguna dalam menggambarkan  efek  perusahaan  
investasi.  Model  Fixed  Effect  dengan teknik Least Square 
Dummy Variabel (LSDV) dapat ditulis sebagai berikut:  
Yit = β0 + β1X1it+β2X2it +β3X3it + β4X4it + β4X5it + eit  
3) Random Effect 
Pada model Fixed Effect terdapat kekurangan yaitu 
berkurangnya derajat kebebasan  (Degree  Of  Freedom)  sehingga  
akan  megurangi  efisiensi parameter.  Untuk  mengatasi  masalah  
tersebut,  maka  dapat  menggunakan pendekatan estimasi 
Random Effect. Pendekatan estimasi random effect ini 
menggunakan  variabel  gangguan  (error  terms).  Variabel  
gangguan  ini mungkin akan menghubungkan antar  waktu  dan  
anatar  perusahaan. Penulisan    konstanta  dalam  model    random  
effect  tidak  lagi  tetap  tetapi bersifat random sehingga dapat 
ditulis dengan persamaan sebagai berikut:  
Yit = β0 + β1X1it+ β2X2it +β3X3it + β4X4it + β4X5it + eit + µi 
 
3.8 Pemilihan Model 
Dari ketiga model yang telah diestimasi akan dipilih model mana yang 
paling tepat  atau  sesuai  dengan  tujuan  penelitian.  Ada  tiga  uji  (test)  





atau RE) berdasarkan karakteristik  data  yang  dimiliki,  yaitu:   
3.8.1 F Test (Chow Test)  
Uji  Chow  digunakan  untuk  memilih  antara  metode  Common  
Effect dan  metode    Fixed    Effect,    dengan    ketentuan    pengambilan  
keputusan  sebagai berikut:  
H0  : Metode common effect 
H1  : Metode fixed effect 
Jika  nilai  p-value  cross  section  Chi  Square  <  α  =  5%,  atau  
nilai probability  (p-value)  F  test  <  α  =  5%  maka  Ho  ditolak  atau  
dapat dikatakan bahwa metode yang digunakan adalah metode fixed 
effect. Jika  nilai  p-value  cross  section  Chi  Square  ≥  α  =  5%,  atau  
nilai probability  (p-value)  F  test  ≥  α  =  5%  maka  H0  diterima,  atau  
dapat  dikatakan  bahwa  metode  yang  digunakan  adalah  metode 
common effect.  
3.8.2 Uji  Hausman  
Uji Hausman digunakan untuk menentukan apakah metode 
Random Effect  atau metode  Fixed  Effect  yang  sesuai,  dengan  
ketentuan pengambilan keputusan sebagai berikut:  
H0  : Metode random effect  
H1  : Metode fixed effect  
Jika nilai p-value cross section random < α = 5% maka H0 ditolak 
atau  metode  yang  digunakan  adalah  metode  Fixed  Effect. Sebaliknya,  





diterima  atau  metode  yang  digunakan  adalah  metode Random Effect. 
3.8.3 Uji LM Test  
Uji LM digunakan untuk memilih model random effect atau 
common effect.  Uji  bisa  juga  dinamakan  uji  signifikansi  random  
effect  yang dikembangkan  oleh  Bruesch–Pagan  (1980).  Uji  LM  
Bruesch–Pagan ini  didasarkan  pada  nilai  residual  dari  metode  
common  effect.  Nilai LM dihitung dengan rumus: Dimana : n = jumlah 
individu;   
T = jumlah periode waktu  
e = residual metode common effect  
Hipotesis  nolnya  adalah  intersep  dan  slope  sama  (common  
effect). Uji  LM  ini  didasarkan  pada  distribusi  chi-square  dengan  
degree  of    freedom  sebesar  jumlah  variabel  independen.  Jika  nilai  
LM statistik lebih besar dari nilai  kritis  statistik  chi-square  maka  kita  
menolak  hipotesis  nol,  berarti estimasi yang lebih tepat dari regresi data  
panel  adalah  model  random  effect.  Sebaliknya  jika  nilai  LM statistik  
lebih  kecil  dari  nilai  kritis  statistik  chi-  square  maka  kita menerima 
hipotesis nol yang berarti model common effect lebih baik digunakan 
dalam regresi.  
 
3.9 Pengujian Hipotesis 
Pengujian hipotesis adalah pengujian terhadap suatu pernyataan yang 





pengujian tersebut dapat dinyatakan signifikan secara statistik. Pengujian 
hipotesis merupakan bagian dari statistik infernsial. 
3.9.1 Uji Simultan (Uji F) 
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel bebas 
(independen) secara bersama – sama berpengaruh terhadap variabel 
terikat (dependen) pada tingkat signifikan 0,05 (5%). Pengujian semua 
koefisien regresi secara bersama – sama dilakukan dengan uji F dengan 
pengujian, yaitu Hipotesis:  
1) H0  : βi  =  0  artinya  secara  bersama  –  sama  tidak  ada 
pengaruh signifikan antara variabel bebas terhadap variabel 
terikat. 
2) H1 : βi ≠ 0 artinya secara bersama –  sama  ada  pengaruh 
signifikan antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 
3) Bila probabilitas > α 5% maka variabel bebas tidak signifikan 
atau tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. 
4) Bila probabilitas < α 5% maka variabel bebas signifikan atau 
mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. 
3.9.2 Uji Parsial  (Uji T) 
Uji statistik t dilakukan dengan tujuan menguji pengaruh masing-
masing variabel independen terhadap satu variabel dependen 
sebagaimana yang diformulasikan dalam suatu model persamaan regresi.  
1) Jika nilai signifikan > 0,05 (α = 5%), maka variabel 





dengan kata lain hipotesis ditolak.  
2) Jika nilai signifikan < 0,05 (α = 5%), maka variabel 
independen berpengaruh terhadap variabel dependen atau 
dengan kata lain hipotesis diterima. 
3.9.3 Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Menurut Gujarati (2011:45) Koefisien determinasi (R
2
) digunakan 
untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan 
variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasinya berada diantara 
0 dan 1. Nilai R
2
 yang kecil berarti kemampuan variabel – variabel 
independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas, 
sedangkan nilai yang mendekati satu berarti variabel – variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 








Penelitian ini secara umum bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris 
pengaruh struktur modal, growth opportunity, ukuran perusahaan, pertumbuhan 
penjualan dan likuiditas terhadap profitabilitas. Perusahaan yang dijadikan sampel 
penelitian ini adalah perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019 sebanyak 29 perusahaan yang telah 
memenuhi kriteria-kriteria pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian. 
Dari analisis sampel data yang menggunakan eviews 9, maka peneliti dapat 
menarik kesimpulan sebagai berikut: 
1. Variabel struktur modal  berpengaruh terhadap profitabilitas. Hal ini 
menunjukkan pada saat strukutur modal meningkat maka profitabilitas juga 
akan meningkat, namun apabila struktur modal menurun maka tingkat 
profitabilitas  pada perusahaan juga turun. Artinya, perusahaan memiliki 
hutang yang besar dan juga memiliki modal yang besar, Nilai hutang dan 
modal yang besar mampu menghasilkan laba bersih yang besar, sehingga 
ROA akan meningkat.  
2. Variabel Growth Opportunity tidak berpengaruh terhadap profitabilitas. Hal 
ini menunjukan Growth Opportunity atau pertumbuhan perusahaan tentu 
membutuhkan dana yang besar untuk pembangunan cabang perusahaan, 





Tentu hal tersebut membutuhkan biaya, sehingga keuntungan perusahaan 
menjadi kecil.  
3. Variabel ukuran perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas. Hal ini 
menunjukan Semakin maksimal aktiva perusahaan maka laba yang akan 
didapat menjadi maksimal pula, karena aktiva perusahaan digunakan oleh 
perusahaan untuk kegiatan operasional perusahaan yang tujuannya untuk 
menghasilkan laba. Ukuran perusahaan bisa dilihat dari total asset 
perusahaan,perusahaan dengan total asset yang besar mencerminkan 
kemapanan perusahaan 
4. Variabel pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap profitabilitas. 
Pertumbuhan penjualan  yang rendah mengindikasikan kinerja perusahaan 
yang belum baik dalam menjalankan dan memaksimalkan strateginya dalam 
hal penjualan produk maupun pemasarannya. pertumbuhan penjualan dapat 
juga mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Semakin tingginya penjualan 
bersih yang dilakukan oleh perusahaan dapat mendorong semakin tingginya 
laba kotor yang mampu diperoleh, sehingga dapat mendorong semakin 
tingginya profitabilitas perusahaan. 
5. Variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap profitabilitas. Hal ini 
disebabkan karena tingginya tingkat kemampuan perusahaan dalam 
melakukan pengembalian kewajibannya berdasarkan jatuh tempo namun 
tidak diikuti dengan tingginya jumlah kewajiban atau hutang perusahaan.. 
6. Berdasarkan nilai Prob(F-statistic) sebesar 0.000000 dimana nilai ini lebih 
rendah dari nilai tingkat signifikansi yang digunakan sebesar 0,05 





perusahaan, pertumbuhan penjualan dan likuiditas secara simultan memiliki 
pengaruh signifikan dalam memprediksi profitabilitas perusahaan sektor 
property dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2016-2019. 
7. Hasil R-squared sebesar 0.909406 hal ini menunjukan bahwa besarnya 
pengaruh seluruh variabel independen terhadap variabel dependen adalah 
sebesar  90,94% sedangkan sisanya sebesar 9,06% dijelaskan oleh variabel 
lain diluar model. 
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Dalam penelitian ini terdapat keterbatasan-keterbatasan yang dapat 
dipertimbangkan bagi peneliti selanjutnya atau pengguna penelitian, berikut 
keterbasan dalam penelitian ini: 
1. Penelitian ini hanya menggunakan data sekunder sehingga informasi 
yang diperoleh terbatas. 
2. Periode penelitian selama empat tahun yang mungkin kurang 
mempresentasikan pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen. 
3. Penelitian hanya meneliti perusahaan  sektor property dan real estate 
sebanyak 29 perusahaan. 
5.3 Saran 
1. Bagi perusahaan sektor property dan real estate 
Bagi perusahaan khususnya pada perusahaan property dan real estate 
disarankan untuk mempertimbangkan sumber daya yang dimiliki 





dimanfaatkan untuk memperoleh profitabilitas. Dengan adanya 
pemanfaatan modal yang baik maka profitabilitas yang diperoleh juga 
meningkat. Keputusan pendanaanyang dilakukan oleh perusahaan 
haruslah tepat agar tujuan perusahaan dapat tercapai sesuai dengan 
harapan. 
2. Bagi Investor 
Bagi investor yang ingin melakukan investasi bisa menjadikan 
variabel struktur modal, growth opportunity, ukuran perusahaan, 
pertumbuhan penjualan dan likuiditas sebagai alat pengambilan 
keputusan berinvestasi. 
3. Bagi Penelitian Selanjutnya 
Berdasarkan keterbatasan penelitian yang ada pada penelitian ini, bagi 
peneliti selanjutnya dapat mengembangkan hasil penelitian dengan 
menggunakan variabel lain yang dapat mempengaruhi profitabilitas 
dan dapat menggunakan objek perusahaan lain, menambah periode 
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Tabulasi Data Asli 
Kode 
Perusahaan 
Tahun Y X1 X2 X3 X4 X5 
APLN 2016 0,037 1,579 0,047 10,410 0,006 1,068 
APLN 2017 0,065 1,504 0,120 10,459 0,172 1,306 
APLN 2018 0,007 1,439 0,028 10,471 -0,285 1,050 
APLN 2019 0,004 1,295 -0,004 10,469 -0,247 1,664 
GAMA 2016 0,002 0,225 0,006 9,129 -0,552 2,350 
GAMA 2017 0,001 0,277 0,043 9,147 0,240 3,138 
GAMA 2018 0,001 0,248 -0,022 9,137 0,165 3,679 
GAMA 2019 0,001 0,260 0,012 9,143 -0,044 3,494 
ASRI  2016 0,025 1,808 0,079 10,305 -0,024 0,898 
ASRI  2017 0,067 1,418 0,027 10,317 0,442 0,737 
ASRI  2018 0,046 1,187 0,008 10,320 0,015 0,652 
ASRI  2019 0,044 1,073 0,048 10,340 -0,126 1,310 
BAPA 2016 0,010 0,672 0,020 8,253 0,409 2,183 
BAPA 2017 0,074 0,490 -0,001 8,253 0,365 2,336 
BAPA 2018 0,029 0,262 -0,071 8,221 -0,387 3,373 
BAPA 2019 0,035 0,053 -0,139 8,156 -0,148 24,882 
BEST 2016 0,065 0,535 0,124 9,716 0,200 3,394 
BEST 2017 0,085 0,486 0,099 9,757 0,220 2,760 
BEST 2018 0,067 0,508 0,100 9,799 -0,043 7,760 
BEST 2019 0,059 0,432 0,017 9,806 -0,013 11,399 
BCIP 2016 0,063 1,584 0,173 8,897 0,334 1,564 
BCIP 2017 0,063 1,342 0,069 8,926 -0,170 1,186 
BCIP 2018 0,059 1,071 0,008 8,929 0,061 1,122 
BCIP 2019 0,027 1,000 0,020 8,938 -0,347 1,384 
BSDE 2016 0,053 0,575 0,070 10,586 0,063 2,911 
BSDE 2017 0,112 0,574 0,192 10,662 0,567 2,373 
BSDE 2018 0,033 0,720 0,134 10,717 -0,359 3,362 
BSDE 2019 0,057 0,623 0,045 10,736 0,069 3,938 
CTRA 2016 0,064 1,033 0,107 10,463 -0,103 1,871 
CTRA 2017 0,051 1,052 0,091 10,501 -0,044 1,949 
CTRA 2018 0,038 1,060 0,081 10,535 0,191 2,020 
CTRA 2019 0,035 1,038 0,056 10,559 -0,008 2,174 
SCBD 2016 0,059 0,386 0,027 9,757 0,028 0,789 
SCBD 2017 0,039 0,342 0,012 9,762 -0,004 0,901 





SCBD 2019 0,032 0,363 0,048 9,782 0,024 0,799 
DUTI 2016 0,087 0,244 0,075 9,986 0,180 3,887 
DUTI 2017 0,061 0,269 0,091 10,024 -0,136 3,794 
DUTI 2018 0,031 0,343 0,195 10,102 0,295 3,604 
DUTI 2019 0,094 0,302 0,091 10,140 0,105 3,832 
FMII 2016 0,359 0,147 0,321 8,887 0,683 3,935 
FMII 2017 0,011 0,175 0,039 8,904 -0,912 3,545 
FMII 2018 0,006 0,393 0,174 8,974 0,226 3,235 
FMII 2019 0,003 0,421 -0,052 8,950 0,949 2,905 
GWSA 2016 0,030 0,074 0,023 9,843 0,689 3,235 
GWSA 2017 0,026 0,079 0,034 9,857 -0,399 2,905 
GWSA 2018 0,028 0,087 0,040 9,875 0,582 8,310 
GWSA 2019 0,017 0,083 0,015 9,881 -0,347 2,725 
DILD 2016 0,025 1,341 0,151 10,073 0,034 0,922 
DILD 2017 0,021 1,075 0,106 10,117 -0,032 0,879 
DILD 2018 0,014 1,182 0,085 10,153 0,159 1,010 
DILD 2019 0,030 1,043 0,040 10,170 0,072 1,177 
JRPT 2016 0,120 0,729 1,247 9,929 -0,489 0,975 
JRPT 2017 0,118 0,585 0,116 9,976 0,010 1,115 
JRPT 2018 0,100 0,575 0,113 10,023 -0,031 1,127 
JRPT 2019 0,093 0,508 0,059 10,048 0,040 1,147 
KIJA 2016 0,040 0,904 0,102 10,031 -0,067 6,445 
KIJA 2017 0,013 0,909 0,050 10,052 0,022 7,194 
KIJA 2018 0,006 0,947 0,046 10,071 -0,094 7,147 
KIJA 2019 0,012 0,932 0,034 10,086 -0,169 6,118 
LPCK 2016 0,095 0,332 0,032 9,752 -0,271 4,646 
LPCK 2017 0,030 0,603 1,190 10,093 -0,028 5,766 
LPCK 2018 0,220 0,225 -0,255 9,965 0,472 5,957 
LPCK 2019 0,031 0,123 0,324 10,087 -0,274 6,624 
MMLP 2016 0,101 0,208 0,238 9,598 0,072 0,850 
MMLP 2017 0,055 0,148 0,352 9,729 0,191 1,327 
MMLP 2018 0,046 0,148 0,136 9,785 0,433 1,342 
MMLP 2019 0,041 0,201 0,109 9,830 0,116 1,207 
MTLA 2016 0,080 0,572 0,086 9,595 0,050 2,595 
MTLA 2017 0,113 0,625 0,239 9,688 0,105 2,518 
MTLA 2018 0,098 0,338 0,066 9,715 0,091 3,078 
MTLA 2019 0,080 0,370 0,176 9,786 0,018 2,775 
MDLN 2016 0,034 1,205 0,132 10,163 -0,172 1,344 
MDLN 2017 0,042 1,063 0,004 10,164 0,306 1,330 
MDLN 2018 0,002 1,230 0,043 10,183 -0,311 2,195 
MDLN 2019 0,025 1,224 0,059 10,208 0,117 1,927 






PWON 2017 0,087 0,826 0,130 10,368 0,181 1,715 
PWON 2018 0,113 0,634 0,071 10,398 0,238 2,312 
PWON 2019 0,124 0,442 0,043 10,417 0,017 2,859 
GPRA 2016 0,030 0,554 -0,003 9,196 0,031 4,219 
GPRA 2017 0,025 0,451 -0,045 9,176 -0,145 4,594 
GPRA 2018 0,033 0,420 0,025 9,187 0,188 5,703 
GPRA 2019 0,032 0,506 0,110 9,232 -0,087 4,599 
PLIN 2016 0,158 1,007 -0,018 9,661 0,009 1,011 
PLIN 2017 0,062 3,701 0,012 9,666 -0,030 1,033 
PLIN 2018 0,038 0,086 2,264 10,180 -0,103 1,244 
PLIN 2019 0,044 0,329 -0,171 10,099 0,024 1,643 
PPRO 2016 0,041 0,325 1,256 9,947 1,141 1,993 
PPRO 2017 0,037 1,172 0,419 10,099 0,260 2,093 
PPRO 2018 0,030 0,546 -0,171 10,018 -0,056 1,832 
PPRO 2019 0,018 0,455 0,218 10,103 -0,018 1,775 
DMAS  2016 0,097 0,056 -0,025 9,892 -0,303 9,392 
DMAS  2017 0,088 0,066 -0,043 9,873 -0,162 8,076 
DMAS  2018 0,066 0,042 0,004 9,875 -0,225 11,452 
DMAS  2019 0,175 0,173 0,016 9,882 1,558 3,576 
RDTX 2016 0,124 0,149 0,123 9,323 -0,036 3,253 
RDTX 2017 0,108 0,110 0,085 9,358 -0,027 4,617 
RDTX 2018 0,106 0,092 0,108 9,403 0,013 4,495 
RDTX 2019 0,083 0,107 0,107 9,447 -0,004 2,087 
BKSL 2016 0,050 0,586 0,019 10,055 1,155 1,411 
BKSL 2017 0,031 0,506 0,318 10,175 0,346 1,556 
BKSL 2018 0,023 0,530 0,085 10,211 -0,189 1,470 
BKSL 2019 0,004 0,615 0,063 10,237 -0,277 1,431 
TARA 2016 0,002 0,158 -0,059 9,086 -0,546 0,830 
TARA 2017 0,001 0,172 0,014 9,092 0,011 0,962 
TARA 2018 0,001 0,066 -0,091 9,050 -0,520 0,782 
TARA 2019 0,001 0,068 0,003 9,052 -0,082 0,618 
SMRA 2016 0,029 1,549 0,109 10,318 -0,040 2,054 
SMRA 2017 0,025 1,593 0,041 10,336 0,045 1,459 
SMRA 2018 0,030 1,571 0,076 10,367 0,004 1,452 
SMRA 2019 0,025 1,586 0,049 10,388 0,050 1,237 
SMDM 2016 0,007 0,252 -0,018 9,491 -0,144 1,582 
SMDM 2017 0,006 0,258 0,014 9,497 -0,053 1,654 
SMDM 2018 0,027 0,237 0,005 9,500 0,151 2,285 











Time: 16:56       
Sample: 2016 2019      
       
        Y X1 X2 X3 X4 X5 
       
        Mean  0.052327  0.636928  0.112569  9.802495  0.047173  2.975541 
 Median  0.037294  0.506177  0.049332  9.887046  0.013852  2.077306 
 Maximum  0.358901  3.700960  2.264135  10.73596  1.557595  24.88188 
 Minimum  0.000790  0.041537 -0.254690  8.155750 -0.912302  0.617644 
 Std. Dev.  0.049360  0.542376  0.291093  0.560745  0.334561  3.000807 
 Skewness  2.678976  1.927510  4.975376 -0.849301  1.328388  4.014465 
 Kurtosis  15.20323  10.13979  32.01128  3.380733  7.686471  26.61826 
       
 Jarque-Bera  858.5280  318.2161  4546.579  14.64601  140.2705  3007.715 
 Probability  0.000000  0.000000  0.000000  0.000660  0.000000  0.000000 
       
 Sum  6.069924  73.88369  13.05804  1137.089  5.472010  345.1628 
 Sum Sq. Dev.  0.280185  33.82980  9.744552  36.15999  12.87207  1035.557 
       
















Fixed Effect Model 
 
Dependent Variable: Y   
Method: Panel EGLS (Cross-section weights)  
Date: 02/09/21   Time: 17:03   
Sample: 2016 2019   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 29   
Total panel (balanced) observations: 116  
Linear estimation after one-step weighting matrix 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.336903 0.290959 8.031733 0.0000 
X1 -0.029410 0.005773 -5.094021 0.0000 
X2 0.000150 0.007498 0.020047 0.9841 
X3 -0.230941 0.029500 -7.828486 0.0000 
X4 0.034627 0.005673 6.103498 0.0000 
X5 -0.001242 0.000970 -1.280835 0.2039 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.909406    Mean dependent var 0.124367 
Adjusted R-squared 0.872948    S.D. dependent var 0.114633 
S.E. of regression 0.036696    Sum squared resid 0.110420 
F-statistic 24.94364    Durbin-Watson stat 2.305603 
Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.590121    Mean dependent var 0.052327 
Sum squared resid 0.114842    Durbin-Watson stat 1.913659 
     
















Redundant Fixed Effects Tests   
Equation: Untitled   
Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 3.372022 (28,82) 0.0000 
Cross-section Chi-square 88.870976 28 0.0000 
     
          
Cross-section fixed effects test equation:  
Dependent Variable: Y   
Method: Panel Least Squares   
Date: 02/09/21   Time: 17:07   
Sample: 2016 2019   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 29   
Total panel (balanced) observations: 116  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.002221 0.083176 -0.026706 0.9787 
X1 -0.010762 0.009052 -1.188831 0.2371 
X2 0.006073 0.015523 0.391212 0.6964 
X3 0.005602 0.008595 0.651799 0.5159 
X4 0.046236 0.013239 3.492452 0.0007 
X5 0.001217 0.001567 0.776888 0.4389 
     
     R-squared 0.124620    Mean dependent var 0.052327 
Adjusted R-squared 0.084830    S.D. dependent var 0.049360 
S.E. of regression 0.047220    Akaike info criterion -3.217667 
Sum squared resid 0.245268    Schwarz criterion -3.075240 
Log likelihood 192.6247    Hannan-Quinn criter. -3.159850 
F-statistic 3.131930    Durbin-Watson stat 1.055568 
Prob(F-statistic) 0.011082    
     








Correlated Random Effects - Hausman Test  
Equation: Untitled   
Test cross-section random effects  
     
     
Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
     Cross-section random 21.236921 5 0.0007 
     
          
Cross-section random effects test comparisons: 
     
Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     X1 -0.031028 -0.009966 0.000098 0.0332 
X2 -0.006347 -0.007470 0.000031 0.8396 
X3 -0.220830 0.001534 0.003788 0.0003 
X4 0.041665 0.046079 0.000010 0.1646 
X5 -0.000768 0.000481 0.000001 0.1619 
     
          
Cross-section random effects test equation:  
Dependent Variable: Y   
Method: Panel Least Squares   
Date: 02/09/21   Time: 17:12   
Sample: 2016 2019   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 29   
Total panel (balanced) observations: 116  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.237809 0.616064 3.632431 0.0005 
X1 -0.031028 0.013517 -2.295515 0.0243 
X2 -0.006347 0.014348 -0.442370 0.6594 
X3 -0.220830 0.062455 -3.535826 0.0007 
X4 0.041665 0.011413 3.650711 0.0005 
X5 -0.000768 0.001731 -0.443467 0.6586 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.593115    Mean dependent var 0.052327 
Adjusted R-squared 0.429369    S.D. dependent var 0.049360 
S.E. of regression 0.037286    Akaike info criterion -3.501038 
Sum squared resid 0.114003    Schwarz criterion -2.693951 
Log likelihood 237.0602    Hannan-Quinn criter. -3.173407 
F-statistic 3.622163    Durbin-Watson stat 1.844380 
Prob(F-statistic) 0.000001    
     




























Std. Dev.   0.030987
Skewness   0.133666






 Y X1 X2 X3 X4 X5 
       
       Y  1.000000 -0.131596  0.065507  0.024462  0.318354  0.072776 
X1 -0.131596  1.000000 -0.057672  0.350708 -0.035416 -0.303995 
X2  0.065507 -0.057672  1.000000  0.151160  0.067460 -0.106564 
X3  0.024462  0.350708  0.151160  1.000000  0.044036 -0.228649 
X4  0.318354 -0.035416  0.067460  0.044036  1.000000 -0.060036 





















Heteroskedasticity Test: White  
     
     F-statistic 0.895325    Prob. F(19,96) 0.5895 
Obs*R-squared 17.46108    Prob. Chi-Square(19) 0.5587 
Scaled explained SS 75.15640    Prob. Chi-Square(19) 0.0000 
     
          
Test Equation:    
Dependent Variable: RESID^2   
Method: Least Squares   
Date: 02/07/21   Time: 22:23   
Sample: 1 116    
Included observations: 116   
Collinear test regressors dropped from specification 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 793931.1 704061.2 1.127645 0.2623 
X1^2 0.031781 0.316715 0.100345 0.9203 
X1*X2 -0.197621 0.206217 -0.958320 0.3403 
X1*X3 -87.12877 718.1129 -0.121330 0.9037 
X1*X4 226.4207 1617.293 0.140000 0.8890 
X1*X5 0.179374 0.487524 0.367929 0.7137 
X1 87.01452 718.2208 0.121153 0.9038 
X2^2 -0.061234 0.091824 -0.666859 0.5065 
X2*X3 -4.743975 209.6946 -0.022623 0.9820 
X2*X4 11.03467 469.5192 0.023502 0.9813 
X2*X5 -0.352561 0.255738 -1.378604 0.1712 
X2 4.533679 209.6848 0.021621 0.9828 
X3^2 -409734.1 364290.3 -1.124746 0.2635 
X3*X4 2771544. 2459965. 1.126660 0.2627 
X3*X5 151.8355 689.6159 0.220174 0.8262 
X3 -384197.1 339793.9 -1.130677 0.2610 
X4^2 -1019307. 901382.2 -1.130826 0.2609 
X4*X5 -328.0517 1552.734 -0.211274 0.8331 
X5^2 -0.572032 0.472787 -1.209915 0.2293 
X5 -151.5568 689.6349 -0.219764 0.8265 
     
     R-squared 0.150527    Mean dependent var 0.135418 
Adjusted R-squared -0.017598    S.D. dependent var 0.420809 
S.E. of regression 0.424496    Akaike info criterion 1.279755 
Sum squared resid 17.29886    Schwarz criterion 1.754512 
Log likelihood -54.22579    Hannan-Quinn criter. 1.472479 
F-statistic 0.895325    Durbin-Watson stat 1.871673 
Prob(F-statistic) 0.589470    
     





Uji Autokorelasi (Sebelum diperbaiki) 
 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 27.90008    Prob. F(2,108) 0.0000 
Obs*R-squared 39.51656    Prob. Chi-Square(2) 0.0000 
     
          
Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/10/21   Time: 21:57   
Sample: 1 116    
Included observations: 116   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 30.43411 94.42731 0.322302 0.7478 
X1 -0.040666 0.117907 -0.344900 0.7308 
X2 -0.104367 0.072698 -1.435635 0.1540 
X3 -30.52874 94.40636 -0.323376 0.7470 
X4 70.74347 211.9355 0.333797 0.7392 
X5 -0.105900 0.141733 -0.747175 0.4566 
RESID(-1) 0.535416 0.095637 5.598401 0.0000 
RESID(-2) 0.104045 0.096456 1.078685 0.2831 
     
     R-squared 0.340660    Mean dependent var 1.36E-15 
Adjusted R-squared 0.297925    S.D. dependent var 0.507444 
S.E. of regression 0.425187    Akaike info criterion 1.193895 
Sum squared resid 19.52464    Schwarz criterion 1.383798 
Log likelihood -61.24592    Hannan-Quinn criter. 1.270985 
F-statistic 7.971452    Durbin-Watson stat 1.895225 
Prob(F-statistic) 0.000000    
     











Uji Autokorelasi (Setelah diperbaiki) 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 2.671092    Prob. F(2,107) 0.0738 
Obs*R-squared 5.468571    Prob. Chi-Square(2) 0.0649 
     
          
Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/07/21   Time: 22:39   
Sample: 2 116    
Included observations: 115   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.000168 0.040969 0.004093 0.9967 
D(X1) 0.009106 0.125760 0.072408 0.9424 
D(X2) 0.011584 0.061926 0.187062 0.8520 
D(X3) 6.796823 135.4131 0.050193 0.9601 
D(X4) -15.22154 304.4852 -0.049991 0.9602 
D(X5) -0.000374 0.170290 -0.002195 0.9983 
RESID(-1) -0.223915 0.097096 -2.306131 0.0230 
RESID(-2) -0.033703 0.098732 -0.341361 0.7335 
     
     R-squared 0.047553    Mean dependent var 2.18E-17 
Adjusted R-squared -0.014757    S.D. dependent var 0.435885 
S.E. of regression 0.439090    Akaike info criterion 1.258802 
Sum squared resid 20.62959    Schwarz criterion 1.449753 
Log likelihood -64.38109    Hannan-Quinn criter. 1.336308 
F-statistic 0.763169    Durbin-Watson stat 2.015359 
Prob(F-statistic) 0.619326    
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